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VORWORT. 


Es  ist  eine,  soviel  ich  weiss,  neue  Idee,  mit  welcher 


ich  in  diesem  Schriftchen  vor  das  Publikum  mich  wage. 
Ich  meine,  dass  die  Publikation  desselben  ein  Wagniss 
5 sei,  eines  Theils  weil  ich  wohl  weiss,  dass  „neue  Ideen“ 
stets  die  grosse  Majorität  der  Ungläubigen  gegen  sich 


^ haben,  anderen  Theils  mir  nicht  verhehle,  dass  meine 
Vorschläge  gar  manchem  Mächtigen  auf  dem  von  mir 
betretenen  Gebiete  an  die  Krone  fassen  und,  wenn  aus- 
geführt, sehr  Vielen,  um  eines  volksthümlichen  Aus- 
rj  druckes  mich  zu  bedienen,  „in  den  Beutel  schneiden 
. werden“;  endlich  aber,  weil  naturgemäss  auch  meinem 
’ 5 Werkchen  diejenigen  Unvollkommenheiten  anhaften, 
welche  sich  stets  da  zeigen  werden,  wo,  wie  in  diesem 
£ß  Falle,  Vorarbeiten  und  Ideen  Anderer,  welche  als  Stütz- 
punkte hätten  dienen  können,  nicht  vorhanden  sind,  die 
Sammlung  des  zu  bearbeitenden  Materials  aber  mit  mehr 
Schwierigkeiten  verknüpft  war,  als  aus  dem  Gesammelten 
erkennbar  ist. 

Diese  in  Verbindung  mit  den  im  Werkchen  selbst 
vorkommenden  inneren  Schwierigkeiten  tragen  insbeson- 
dere die  Schuld  daran,  wenn  die  verschiedenen  Actien- 
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Vorwort. 


gattungen  nicht  in  gleich  ausführlicher  Weise  behandelt 
und  dem  Princip  der  Renten  - Versicherung  unterstellt 
werden  konnten.  Ich  glaube  aber  die  Gesichtspunkte 
genügend  klar  gestellt  zu  haben,  unter  welchen  auch 
die  Eisenbahn-  und  Industrie  - Actien  mit  in  den  Kreis 
der  Renten- Versicherung  aufgenommen  werden  können, 
halte  indess  dafür,  dass,  auch  wenn  dies  nicht  der  Fall 
sein  sollte,  die  Publikation  der  Schrift  schon  allein  da- 
durch gerechtfertigt  wäre,  dass  die  Möglichkeit  der  Ver- 
sicherung der  Bankactienrente  darin,  wie  ich  meine, 
überzeugend  nachgewiesen  worden  ist. 

Mag  nun  auch  die  Ausführbarkeit  der  von  mir  ge- 
machten Vorschläge  jetzt  vielleicht  allseitig  in  Zweifel 
gezogen  werden,  und  obschon  auch  ich  die,  hauptsäch- 
lich in  der  voraussichtlich  starken  Renitenz  der  interessir- 
ten  Capitalmächte  liegenden,  Schwierigkeiten  der  Durch- 
führung einer  Versicherung  der  Actienrente  nicht  ver- 
kenne, so  nehme  ich  doch  keinen  Anstand,  als  meine 
Ueberzeugung  auszusprechen,  dass,  — wenn  auch  erst 
nach  Decennien,  — die  Versicherung  der  Actienrente  ein 
sehr  wohlthätiger  Factor  unserer  wirthschaftlichen  Zu- 
kunft sein  wird. 

Leipzig  im  October  1873. 


Der  Verfasser. 


Die  grossen  Vortheile,  ja  die  Nothwendigkeit  des 
Versicherungswesens  für  den  allgemeinen  Fortschritt  der 
ökonomischen  Entwickelung  der  Völker  sind  heutzutage 
unbestreitbar  geworden.  Kaum  gibt  es  noch  eine  Art 
materieller  Güter,  gegen  deren  Werth- Verlust  man  durch 
A^ergütung  einer  verhältnissmässig  geringen  Prämie  sich 
nicht  versichern  könnte.  Sogar  das  Leben  und  die  Arbeits- 
kraft in  ihrem  angenommenen  Geldwerthe  sind  Gegen- 
stände der  Versicherung  geworden. 

Das  Princip  der  Versicherung  im  Allgemeinen  be- 
ruht auf  der  Erkenntniss  von  der  Solidarität  der  Inter- 
essen Aller,  welche  in  gleicher  oder  ähnlicher  Weise  un- 
bestimmten schädlichen  oder  verderblichen  Zufallen  aus- 
gesetzt sind  und  auf  der  weiteren  Erkenntniss,  dass  der 
durch  dergleichen  Zufälle  verursachte  Schaden,  welcher 
für  den  Einzelnen  oft  ein  schwerer,  ja  unersetzlicher  sein 
würde,  auf  die  Gesammtheit  aller  gleichen  Interessenten 
vertheilt,  kaum  fühlbar  wird.  Die  Statistik  endlich  ist 
die  Wissenschaft,  welche  eine  möglichst  gleichmässige 
und  gerechte  Ausführung  dieses  Princips  ermöglicht. 
Sie  gibt  mit  nur  selten  trügender  Sicherheit  an,  wieviel 
der  Einzelne  an  die  Versicherungs- Gesellschaft  (Prämie) 

Wachtel,  Versicherung  der  Actienrente.  I 
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zu  zahlen  hat,  um  sich  und  seine  Versicherungsgenossen 
vor  den  nachtheiligen  Folgen  des  Alle  mehr  oder  minder 
bedrohenden  Zufalles  zu  schützen,  um,  mit  einem  Worte, 
den  Zweck  der  Versicherung  zu  erreichen  und  durchzu- 
führen. Freilich  gibt  es  auch  eine  Form  der  Versiche- 
rung, welche  der  Statistik  nicht  bedarf;  diejenige  Form 
nämlich  welche  dann  zur  Anwendung  kommt,  wenn  eine 
Anzahl,  gleicher  Interessenten  sich  verpflichtet,  dann, 
wenn  Einer  aus  ihrer  Mitte  durch  einen  unglücklichen, 
den  Gegenstand  der  Versicherung  betreffenden  Zufall 
Schaden  erlitten  hat,  durch  Beiträge  der  vereinigten  Mit- 
glieder der.  Versicherungsgenossenschaft  dem  Betroffenen 
den  Schaden  zu  ersetzen.  Allein  letztere  Art  der  Ver- 
sicherung ist  so  selterr  und  dann  nur  in  so  kleinem  Kreise 
anwendbar,  dass  sie  einen  nennenswerthen  Factor  des 
Versicherungswesens  nicht  bilden  kann.  Es  ist  klar,  dass 
nur  Interessenten,  welche  sich  und  ihre  Verhältnisse 
gegenseitig  ziemlich  genau  kennen  und  bezüglich  der 
versicherten  Objecte  auch  nicht  sonderlich  differiren,  diese 
Art  der  Versicherung  wählen  können;  dass  diese  Inter- 
essenten aber  selbst  in  so  beschränktem  Kreise  sich 
nicht  diejenige  Sicherheit  gewähren  können,  welche  ein 
auf  der  breiten  Grundlage  der  Statistik  errichtetes  Ver- 
sicherungsinstitut den  bei  ihm  Versicherten  gewährt. 
Denn,  während  Letzteres  durch  die  von  den  Versicher- 
ten im  Voraus  erhobenen  Prämien  die  Mittel  angesammelt 
hat,  um  den  nach  den  Grundsätzen  der  Wahrscheinlich- 
keitsrechnung entstehenden  Schaden  jeder  Zeit  decken 
zu  können,  ist  der  in  obiger  Weise  Versicherte  darauf 
angewiesen,  dass  jeder  Einzelne  von  denen,  welche  mit 
ihm  den  Versicherungsverband  bilden,  den  guten  Willen 
und  die  bereiten  Mittel  habe,  um  den  auf  ihn  entfallenden 


Antheil  des  zur  Deckung*  des  Schadens  nöthigen  Betrags 
aufzubringen.  Das  aber  ist  immer  misslich.  In  der  That 
ist  deshalb  diese  Art  der  Versicherung  nur  in  kleinem 
Kreise  von  Interessenten  anwendbar  und  schwindet  heut- 
zutage immer  mehr;  nur  wenige  Genossenschaften  von 
Lehrern,  Pfarrern  eines  begrenzten  Bezirkes  unterhalten 
sie  noch  unter  sich. 

Das  eigentliche,  für  die  gesammte  wirthschaftliche 
Entwickelung  bedeutsame  Versicherungswesen  wird  durch 
zwei  Formen  repräsentirt : Die  Versicherungsgesell- 
schaften auf  Actien  und  diejenigen  auf  Gegen- 
seitigkeit. Letztere,  welche  lediglich  den  Interessen 
der  Versicherten  dienen,  während  Erstere  als  Haupt- 
zweck die  bestmögliche  Rentabilität  ihrer  Actien 
(oft  auf  Kosten  der  Versicherten)  erstreben,  sind  unstrei- 
tig die  vollkommensten,  den  eigentlichen  Zweck  des 
Versicherungswesens  erfüllenden ; Institute.  Auch  von 
ihnen,  wie  bei  den  Versicherungsgesellschaften  auf  Actien, 
wird  die  vom  Versicherten  bei  Abschluss  der  Ver- 
sicherung zu  zahlende  Prämie  auf  Grundlage  der  Sta- 
tistik und  Wahrscheinlichkeitsrechnung  ermittelt  und 
erhoben.  Allein  die  Statistik  sowohl  wie  die  Wahr- 
scheinlichkeitsrechnung, so  zuverlässig  sie  in  der  Regel 
sind,  werden  trotzdem  zuweilen  von  der  Thatsache  wider- 
legt und,  wenn  die  Masse  der  Unglücksfälle  gegen  alle 
Erwartung  und  Berechnung  über  ein  Institut  der  Art 
hereinbricht,  dass  die  vorhandenen  Mittel  nicht  ausreichen, 
um  den  Schaden  der  Versicherten  zu  decken,  so  ist 
eine  Versicherungsgesellschaft  auf  Actien  in  solchem 
Falle  verloren,  kann  auch  den  bei  ihr  Versicherten  nicht 
mehr  auszahlen,  als  die  vorhandenen  Mittel  (Einnahmen 
aus  Prämien  und  Actiencapital)  gestatten,  während  eine 


4 


Versicherungsg*esellschaft  auf  Gegenseitigkeit  dann 
immer  noch  das  Mittel  hat,  die  zur  Deckung  der  Ver- 
luste nöthigen  Mittel  durch  neue  Beiträge  der  versicher- 
ten Mitglieder,  sogenannte  „Nachprämien“  zu  beschaffen. 
Sie  verbindet  in  solchem  Falle  den  Vortheil  der  Ver- 
sicherung auf  Grundlage  der  Statistik  mit  demjenigen 
der  Versicherung  auf  Grundlage  der  Verpflichtung  sämmt- 
licher  Interessenten,  welche  Letztere  allein,  wie  wir 
gesehen  haben,  den  Zwecken  des  Versicherungswesens 
im  Grossen  nicht  genügen  kann,  dagegen,  als  Ergänzung 
der  Versicherung  auf  Grundlage  der  Statistik,  der  Ver- 
sicherung die  grösstmögliche  Vollkommenheit  verschafft. 

Am  Deutlichsten  wird  das  Princip  der  Solidarität 
aller  wirtschaftlichen  Interessen  durch  die  „Rückver- 
sicherung“ ausgedrückt,  indem  die  Versicherungsgesell- 
schaften gegenseitig  unter  sich  einen  Theil  der  über- 
nommenen Versicherungen  gegen  Prämien  austauschen, 
oder,  bei  lediglich  dem  Zwecke  der  Rückversicherung 
dienenden  Instituten,  weiter  versichern.  Durch  diese 
wiederholte  Versicherung  und  den  Austausch  gegensei- 
tiger Verpflichtungen  wird  von  den  Versicherungsinsti- 
tuten eine  möglichst  gleichmässige  Verteilung  der  dem 
Versicherungswesen  von  Seiten  der  Versicherten  zu 
bringenden  Opfer  einerseits,  andererseits  die  denkbar 
g*rösste  Sicherheit  für  die  versicherten  Werte,  resp. 
deren  Ersatz  im  Falle  des  Verlustes,  erhielt.  Eine  Ka- 
tastrophe von  Bedeutung,  geeignet,  die  wirtschaftliche 
Entwickelung  in  weiteren  Kreisen  und  für  längere  Zeit 
hinaus  zu  schädigen,  oder  ganz  zu  vernichten,  kann  bei 
vollständig  ausgebildetem  Versicherungswesen 
auf  allen  Gebieten  wirthschaftlicher  Werthe  nicht 
mehr  eintreten.  Was  auch  geschehen  möge,  die  Verluste 
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werden  bei  ausgebildetem  Versicherungswesen  sich  stets 
auf  die  Gesammtheit  aller  Interessenten  vertheilen  und 
die  schwersten  Unfälle,  welche  Einzelne,  oder  eine  grössere 
Anzahl  von  Menschen  für  immer  oder  doch  für  lange 
Zeit  ruiniren  würden,  werden  von  der  Gesammtheit  mit 
Ruhe  gefahrlos  ertragen  werden. 

Man  sollte  denken,  dass  bei  so  wohlthätigem  Ein- 
fluss des  Versicherungswesens  keine  Gattung  materieller 
Werthe  von  hervorragend  wirthschaftlicher  Bedeutung 
noch  der  Versicherung  entbehre.  Und  doch  ist  dies  der 
Fall  und  zwar  gerade  auf  einem  Gebiete,  welches  in  der 
Gegenwart  für  alle  Zweige  wirthschaftlicher  Entwicke- 
lung von  der  allergrössten  Bedeutung  geworden  ist, 
welches  in  erster  Linie  auch  die  wirthschaftliche  Ent- 
wickelung der  Zukunft  beeinflussen  wird:  — auf  dem 
Gebiete  des  Actienwesens. 

Ungläubig  und  zweifelnd  wird  gar  Mancher,  der  dies 
liest,  den  Kopf  schütteln  und  meinen , es  handle  sich  in 
diesem  Schriftchen  um  Einen  von  den  vielen,  mehr  oder 
minder  problematischen,  Vorschlägen  zur  Beseitigung  der 
jetzt  über  den  Actienmarkt  hereingebrochenen  Krisis. 
Hat  doch  so  mancher  tüchtige  Finanzmann,  mit  welchem 
ich  bereits  fast  vor  Jahresfrist  über  den  hier  behandelten 
Gegenstand  Gedanken  ausgetauscht  habe,  die  Ausführung 
meiner  Idee  für  unpraktisch,  wo  nicht  für  unmöglich  er- 
klärt. Die  jetzige  Krisis  hat  an  der  Entstehung  der 
Idee  nicht  den  geringsten  Antheil  gehabt,  sie  hat  mich 
nur  in  der  Ueberzeugung  von  der  No th Wendigkeit  der 
Ausführung  dieser  Idee:  — Versicherung  der  Actien- 
Rente,  — bestärkt  und  dadurch  mich  veranlasst,  durch 
Publikation  dieses  Werkchens  die  Ausführung  der  Idee 
zu  beschleunigen,  lediglich  um  den  allseitig  bedrohten 
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wirtschaftlichen  Interessen  den  Weg  der  Hülfe  und 
Rettung  für  die  Zukunft  zu  zeigen  und  Erschütterungen, 
wie  sie  jetzt  der  Capital-  und  Actienmarkt  und  von  die- 
sem beeinflusst  Handel  und  Industrie  erlitten  haben, 
künftig  vorzubeugen.  Im  Nachfolgenden  werde  ich  nicht 
nur  die  Möglichkeit,  sondern  den  grossen  Nutzen,  ja 
die  Nothwendigkeit  der  Einführung  einer  Versiche- 
rung der  Actien-Rente  für  eine  ruhige,  solide  Fortent- 
wickelung des  Actienwesens  und  damit  der  gesammten 
Volks  wirthschaft  nach  weisen. 

Zunächst  einige  Worte  über  die  Natur  und  die  Be- 
deutung des  Actienwesens  für  die  wirthschaftliche  Ent- 
wickelung im  Allgemeinen. 

Durch  den  allerdings  schreienden  Missbrauch,  welcher 
in  den  letzten  beiden  Jahren  mit  dem  Gelde  und  Ver- 
trauen des  Publikums  auf  dem  Gebiete  des  Actienwesens 
getrieben  worden  ist,  hat  das  allgemeine  Urtheil  über 
Letzteres  eine  sehr  bedenkliche  Richtung  bekommen. 
Man  ist  jetzt  sehr  geneigt  Alles,  was  in  der  Gestalt  eines 
Actien-Unternehmens  auftritt,  als  verdächtig,  als  unzer- 
trennlich von  schwindelhaft  betrügerischer  Handlungs- 
weise, kurz  von  vornherein  ungünstig  zu  beurtheilen. 
Wie  fast  immer,  so  auch  hier  wieder  ist  die  Urtheils- 
losigkeit  der  Menge  recht  scharf  hervorgetreten.  Wäh- 
rend sie  vor  zwei  Jahren  um  das  goldene  Kalb  der  Actien 
wie  verzückt  herumtanzte  und  kein  Opfer  für  zu  gross 
hielt,  dass  es  diesem  jüngsten  Götzen  nicht  gebracht 
werden  dürfte,  kann  sie  jetzt,  da  ihre  eigene  Mass-  und 
Urtheilslosigkeit  den  gehofften  Goldregen  in  eitel  Papier- 
schnitzel verwandelt  hat,  nicht  Steine  genug  finden,  um 
sie  dem  unschuldigen  Götzenbild  an  den  Kopf  zu  werfen. 
Die  Priester  und  falschen  Propheten  (Gründer,  Press- 
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gauner,  Jobber  und  Consorten)  haben,  wie  gewöhnlich, 
ihren  Raub  in  Sicherheit  gebracht  und  lassen  jetzt  selbst 
den  eigenen  Götzen  im  Stich  gegenüber  dem  erzürnten, 
weil  betrogenen,  Volke.  Als  ob  die  Zimmeraxt  daran 
die  Schuld  trüge,  wenn  der  Mörder  dem  unschuldigen, 
sorglosen  Menschen  damit  den  Schädel  spaltet!  — Die 
gewöhnliche  Thorheit,  das  Object  für  die  schlechten  Sub- 
jecte  büssen  zu  lassen. 

So  ist  denn  auch  das  Actienwesen  nur  das  un- 
schuldige Mittel,  mit  welchem  die  Betrüger  ihre  Tha- 
ten , die  Betrogenen  ihren  Schaden  zu  verdecken 
suchen.  Man  gibt  der  Sache  Schuld,  was  schlechte 
Menschen  an  und  mit  ihr  gesündigt  haben.  Die  Actien- 
gesellschaft  ist  nicht  nur  keine  schädliche  Form  des 
wirthschaftlichen  Lebens,  sondern  im  Gegentheil  von 
höchst  wohlthätiger  Wirkung  und  berufen,  recht  eigent- 
lich der  Typus,  die  Grundlage  unserer  ganzen  wirth- 
schaftlichen Zukunft  zu  werden.  Sie  befriedigt  zwei 
hervorragende  Bedürfnisse  unseres  modernen  Lebens 
und  Strebens:  — dasjenige  nach  möglichst  grosser  per- 
sönlicher Freiheit,  indem  sie  durch  Concentration  wirth- 
schaftlicher  Kräfte  die  Arbeit  des  Einzelnen  an  der  Ge- 
sammtproduction  vermindert,  trotzdem  aber  vermittelst 
der  durch  die  Vereinigung  der  Kräfte  ermöglichten  inten- 
siveren Wirkung  die  Gesammtproduction  steigert  und 
dadurch  die  Mittel  zur  Befriedigung  menschlicher  Be- 
dürfnisse vermehrt,  somit  die  gesammte  Lebenslage  aller 
Individuen  verbessert;  — zweitens  aber  dasjenige  nach 
möglichst  ausgedehntem  Genuss  Aller  an  den  vorhan- 
denen Mitteln  zur  Befriedigung  menschlicher  Bedürfnisse. 
Sie  gewinnt  dadurch  eine  hohe  moralische,  vorzüglich 
aber  sociale  Bedeutung  und  dürfte  in  letzterer  Beziehung 


eines  der  wichtigsten  Hülfsmittel  zur  sogenannten  „Lösung 
der  socialen  Frage“  werden. 

Bis  in  die  jüngste  Zeit  waren  es  vorzugsweise  die 
Vereinigungen  zum  Betriebe  des  Bankgeschäftes  und 
des  Eisenbahnunternehmens,  welche  in  der  Form  der 
Actiengesellschaft  auftraten.  Das  eigentliche  industrielle 
Gebiet  wahrte  sich  immer  noch  seinen  mehr  privaten, 
persönlichen  Charakter.  Denn,  wenn  auch  schon  seit 
Jahrzehnten  industrielle  Unternehmungen,  namentlich  die 
des  Bergwerks-  und  Hüttenbetriebes,  in  der  Form  der 
Actiengesellschaft  sich  bildeten,  so  war  doch  dies  Ge- 
biet bis  zur  jüngsten  sogenannten  „Gründeraera“  für  das 
Actienwesen  von  wenig  hervorragender  Bedeutung  und 
einestheils  dieser  Umstand,  anderntheils  aber  auch  der, 
dass  die  Unternehmungen  auf  dem  industriellen  Gebiet 
in  Bezug  auf  den  Gegenstand  des  Unternehmens  der  ver- 
schiedensten Art  sein  können  und  sind,  lassen  eine  Berück- 
sichtigung der  industriellenA  ctiengesellschaften  bei  den 
nachfolgenden  Betrachtungen  nicht  zu.  Die  Geschichte 
dieser  letzteren  Art  von  Gesellschaften  ist  auch  noch  zu 
kurz  und  unbestimmt,  als  dass  sich  auf  Grundlage  der- 
selben eine  haltbare  Rentabilitätsstatistik  aufstellen  liesse, 
ohne  welche  die  Versicherung  der  Actienrente  ein  proble- 
matisches Unternehmen  sein  würde.  Anders  ist  dies  bei 
den  Bank-  und  Eisenbahn  - Unternehmungen  auf  Actien. 
Diese  habend  bereits  eine  langjährige  Geschichte  hinter 
sich,  der  Gegenstand  der  Unternehmung,  die  Art  des 
Betriebes,  kurz  die  ganze  wirthschaftliche  Seite  derselben 
ist  eine  so  gleichmässige , so  übereinstimmende,  so  von 
gleichen,  oder  doch  sehr  ähnlichen  Interessen  beherrschte, 
dass  sie  eine  einheitliche  Beurtheilung  ermöglichen.  Alle 
Eisenbahnen,  welche  nicht  Staatsbahnen  sind,  sind  Actien- 
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Unternehmungen.  (Die  kleinen,  gewöhnlich  zu  industri- 
ellen Etablissements  gehörigen  Eisenbahnen  im  Besitze 
einzelner  Privaten  können  hier  natürlich  nicht  in  Betracht 
kommen.)  Die  Bank  - Actiengesellschaften  haben  zwar 
nicht  ausschliesslich  das  Bankgeschäft  in  Händen;  sie 
theilen  ,sich  darein  mit  einer  grossen  Anzahl  kleinerer 
und  grösserer  Bankiers.  Allein  sie  haben  doch  eine 
solche  Bedeutung  auf  dem  Gebiet  des  Capitalmarktes 
erlangt,  dass  sie  das  früher  so  drückende  Monopol  der 
grossen,  allmächtigen  Finanzbarone  beseitigt  haben  und 
jetzt  ohne  Zweifel  in  ihrer  Gesammtheit  eine  weit  grössere 
Capitalmacht  repräsentiren  als  die  Gesammtheit  aller 
Privatbankhäuser  und  Letztere  in  wirthschaftlicher  Be- 
ziehung an  Einfluss  und  Wichtigkeit  bei  Weitem  über- 
ragen. 

Jeder  wirthschaftliche  Verlust  wirkt  nicht  nur  auf 
den  Einzelnen,  welchen  er  unmittelbar  betrifft,  sondern 
je  nach  der  Grösse  desselben  in  kleinerem  oder  grösse- 
rem Umfange  auch  auf  Andere.  Es  ist  daher  erklärlich, 
dass  je  grösser  die  wirthschaftliche  Bedeutung  eines 
Institutes  ist,  Verluste  desselben  auch  in  desto  grösserer 
Ausdehnung  auf  diejenigen  wirthschaftlichen  Kreise, 
namentlich  aber  auf  diejenigen  gleicher  Art  nach- 
theilig wirken,  welche  von  jenen  Verlusten  nicht  un- 
mittelbar betroffen  werden. 

Die  Eisenbahnen  und  Banken  nehmen  nun  in  der 
modernen  Volkswirthschaft  den  ersten  Platz  ein.  Jede 
Erschütterung  auf  diesen  Gebieten  wirkt  daher  nicht  nur 
auf  das  betreffende  Werth object  allein,  sondern  ergreift 
mit  seinen  nachtheiligen  Wirkungen  oft  alle  gleichartigen 
Werthe,  ja  nicht  gar  zu  selten  selbst  solche,  welche  mit 
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den  betroffenen  nicht  nur  in  keiner  sachlichen,  sondern 
überhaupt  nicht  in  der  entferntesten  Beziehung  stehen. 
Es  ist  bekannt,  dass  beispielsweise  ein  schlechter  Aus- 
weis über  die  Wocheneinnahmen  der  Oesterreichisch- 
französischen  Staatsbahn  im  Stande  war,  die  ganze  Börse 
zu  ver flauen  und  dadurch  auch  Bankactien  im  Cours 
zurück  zu  werfen,  wie  umgekehrt  die  Nachricht  über 
das  Fallissement  einer,  wenn  auch  noch  so  unbedeutenden, 
Bank  regelmässig  nicht  nur  den  Cours  sämmtlicher  Bank- 
actien drückt,  sondern  gewöhnlich  auch  noch  alle  übrigen 
Actiengattungen  — Eisenbahn-  und  Industrie-Actien  — 
zum,  wenn  auch  nur  momentanen,  Coursrückgang  zwingt. 
Wenn  nun  auch  in  solchen  ganz  irrationellen  Erschei- 
nungen nur  ein  Beweis  von  der  fast  stets  krankhaften 
Sensibilität  der  Börse  zu  erblicken  ist,  so  lässt  sich  doch 
auch  nicht  bestreiten,  dass,  so  heterogen  die  Objecte  der 
Capitalanlage  auf  den  verschiedenen  Wirthschaftsgebie- 
ten  sein  mögen,  doch  ein  sehr  wesentliches  Moment  die 
Schicksale  der  verschiedensten,  an  und  für  sich  sich  voll- 
ständig fernliegenden,  Actienwerthe  an  einander  knüpft: 
— dies  ist  dasVertrauen  des  Publikums.  Ist  dieses 
einmal  auf  irgend  einem  Gebiete  erschüttert,  so  leiden 
unter  dieser  Calami tät  regelmässig  alle  Actienwerthe, 
zuweilen  sogar  Staatspapiere  und  Prioritäten.  Nicht 
selten  jedoch  — bei  der  jüngsten  Börsenkrisis  trat  diese 
Erscheinung  erst  wieder  zu  Tage  — steigen  die  letztge- 
nannten Gattungen  von  Papieren,  während  alle  Actien 
in  andauerndem  Coursrückgang  begriffen  sind.  Das  in 
solchen  Zeiten  für  sein  Capital  Anlage  suchende  Publi- 
kum sieht  dann  vor  allen  Dingen  auf  die  Sicherheit 
des  Ertrags  seiner  Capitalien,  mag  dieser  auch  geringer 
als  der  sonst  von  Actien  wer  then  bezogene,  ja  selbst 
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niedriger  als  der  landesübliche  Zinsfuss  sein.  Aber  auch 
in  gewöhnlichen  ruhigen  Zeiten  ist  es  vor  allen  Dingen 
die  Sicherheit  irgend  eines,  wenn  auch  geringen, 
Ertrages,  welche  vor  allen  Dingen  den  Markt-,  den 
Börsen- Werth  der  Effecten  bestimmt.  So  sehen  wir  bei 
Eisenbahnen,  wie  z.  B.  bei  der  Rhein- Nahebahn,  deren 
Actien  noch  gar  keine  Dividende  ergeben  haben  und 
demgemäss  seit  länger  als  einem  Jahrzehnt  nur  einen 
Durchschnittscours  von  20  Prozent  hatten,  die  vom  Staate 
garantirten  4x/2  prozentigen  Prioritäten  derselben  wäh- 
rend dieses  Jahrzehnts  nicht  nur  den  nach  dem  Normal- 
zinsfuss  von  5 Prozent  sich  ergebenden  Cours  von  90 
Prozent  durchschnittlich,  sondern  zeitweise  sogar  einen 
solchen  von  über  100  Prozent  einnehmen.  Dergleichen 
Beispiele  lehren  deutlich,  wie  nicht  allein,  ja  nicht  ein- 
mal in  hervorragender  Weise,  der  innere  Werth  eines 
Unterniehmens  selbst  für  den  jeweiligen  Werth  der  auf 
dasselbe  ausgegebenen  Papiere  (Actien,  Prioritäten  etc.) 
massgebend  ist,  sondern  vor  allen  Dingen  die  grössere 
oder  geringere  Sicherheit  eines  gewissen,  wenn  auch 
minimalen,  Ertrages. 

Bedenkt  man  nun  zunächst,  dass  alle  Börsen-  und 
Handelskrisen  mit  ihren  unheilvollen,  alle  wirthschaft- 
lichen  Kreise  verderblich  berührenden  Wirkungen  regel- 
mässig ihren  Ursprung  und  ihre  Signatur  in  dem  ge- 
störten Vertrauen  des  Publicums  finden;  dass  die  Ur- 
sachen dieser  Störung  meistens  in  ihren  Anfängen  von 
sehr  untergeordneter  Bedeutung  sind,  indem  sehr  oft  die 
Zahlungseinstellung  einer  einzigen  unbedeutenden  Actien- 
gesellschaft,  oder  auch  nur  die  wider  Erwarten  geringe, 
oder  ganz  ausfallende  Dividende  derselben  genügt,  um 
Denjenigen,  welche  am  Coursrückgang  der  Papiere  Inter- 
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esse  haben,  die  Möglichkeit  einer  vollständigen  Unter- 
grabung des  Vertrauens  und  somit  der  Herbeiführung 
einer  masslosen,  in  der  Regel  die  schwerste  Schädigung 
aller  wirthschaftlichen  Kreise,  auch  der  ganz  fernstehen- 
den, herbeiführenden  Krisis  zu  bieten  (die  Geschichte 
der  jüngsten  Krisis,  welche  wir  hier  nicht  wiederholen 
können,  liefert  gerade  in  dieser  Beziehung  sehr  lehr- 
reiche Beispiele);  dass  jedoch  die  verhältnissmässig  starke 
Entwerthung  der  Actien  in  solchen  Krisen  darauf  zurück 
zu  führen  ist , dass  sie  im  Gegensatz  zu  anderen  Effecten* 
gattungen  (Staatspapieren  und  Prioritäten)  gar  keine 
Sicherheit  irgend  eines,  wenn  auch  noch  so  ge- 
ringen  Ertrages  bieten,  da  bekanntlich  das  Allgemeine 
Deutsche  Handelsgesetzbuch  die  Fixirung  eines  bestimm- 
ten Ertrages  mit  Rücksicht  auf  die  rechtliche  Natur  der 
Actie  und  der  Actiengesellschaft  untersagt;  und  be- 
denkt man  ferner,  dass  bei  der  Sicherung  eines  bestimm- 
ten, normalen  Ertrages  der  Actien  dieselben  an  Güte 
und  innerem  Werth  unter  allen  Umständen,  ohne  Rück- 
sicht auf  die  Lage  des  betreffenden  Actien-  Unternehmensr 
Staatspapieren  und  Prioritäten  gleichkommen  würden; 
in  diesem  Falle  aber  der  fortschreitenden  Entwerthung 
der  Actien  eine  natürliche  Grenze  gezogen  wäre,  da  sie 
nie  erheblich  unter  denjenigen  Cours  sinken  würden, 
welcher  dem  capitalisirten  Werthe  ihres  gesicherten 
Ertrages  entspräche;  — so  ist  es  klar,  von  welcher  Be- 
deutung die  Sicherung  eines  normalen  Minimalertrages 
der  Actien  für  die  ruhige,  solide  Entwickelung  nicht  nur 
des  Actienwesens,  sondern  aller  wirthschaftlichen  Ver- 
hältnisse sein  muss.  Wir  werden  die  sicheren,  in  jeder 
Beziehung  vortheilhaften  Wirkungen  einer  solchen  In- 
stitution später  eingehend  betrachten. 
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Als  durchschnittlichen  minimalen  Normal- 
ertrag sicherer  Anlagen  kann  man  im  Gebiete 
des  deutschen  Reiches  fünf  Prozent  pro  Jahr 
an  nehmen.  Deutsche  Staatspapiere  und  Prioritäten 
erster  Gattung  bringen  zwar  kaum  einen  solchen  Durch- 
schnittsertrag; er  wird  bei  ihnen  etwas  niedriger,  etwa 
4 x/2  Prozent  sein.  Auf  der  anderen  Seite  jedoch  gelten 
im  Handelsverkehr  6 Prozent  als  der  landesübliche  Zins- 
fuss  und  der  Durchschnittsertrag  sicherer  Hypotheken 
beträgt  jetzt  in  Deutschland  fünf  Prozent.  Ich  habe  da- 
her den  letzteren  Satz  meinen  nachfolgenden  Berech- 
nungen zu  Grunde  gelegt  und  glaube  damit  das  zweck- 
mässigste  Normalverhältniss  angenommen  zu  haben.  — 

Es  ist  nun  meine  Aufgabe,  nachzuweisen,  dass  die 
Sicherung  eines  derartigen  minimalen  Normalertrages  für 
die  beiden  Hauptgattungen  von  Actien : — die  der  Banken 
und  der  Eisenbahnen  — möglich  ist  und  zwar  durch  An- 
wendung des  Yersicherungsprincips  auf  das  Gebiet  des 
Actienwesens. 

Wie  bereits  im  Eingang  hervorgehoben , ist  die 
Grundlage  des  Versicherungswesens  die  Statistik.  Ich 
musste  daher  ebenfalls  auf  dieselbe  mich  stützen  und 
habe  das  zur  Begründung  meiner  Theorie  nothwendige 
statistische  Material  in  den  angefügten  Tabellen  gesam- 
melt, zu  deren  Erläuterung  ich  Folgendes  bemerke: 

Ich  bin  davon  ausgegangen,  dass  ein  Zeitraum  von 
zehn  aufeinander  folgenden  Jahren  genüge,  um  eine  für 
geraume  Zeit  als  richtig  anzusehende,  massgebende  Sta- 
tistik auf  dem  Gebiete  der  Banken  und  Eisenbahnen, 
resp.  deren  Ertrags,  aufzustellen.  Ich  habe  nun  aus 
inneren  und  äusseren  Gründen  die  Epoche  von  1862  bis 
1871  gewählt  und  zwar,  weil  dieselbe  bis  unmittelbar  in 
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die  neueste  Zeit  hereinreicht,  in  ihren  Enderscheinungen 
sogar  schon  als  Product  der  jüngsten  Gründungsaera 
und  als  mitwirkende  Ursache  der  jüngsten  Krisis  sich 
charakterisirt,  jeden  Falls  aber  auch  einen  sichereren  Mass- 
stab für  die  zukünftige  Gestaltung  des  Actienwesens 
bietet,  als  weiter  zurückliegende  Zeitläufte;  endlich  aber 
auch  aus  dem  Grunde,  weil  begreiflicher  Weise  die 
Sammlung  des  nothwendigen  statistischen  Materials  für 
einen  Zeitraum  von  io  Jahren  um  so  schwieriger  und 
unzuverlässiger  geworden  wäre,  je  weiter  ich  zurück- 
gegriffen hätte. 

Was  das  räumliche  Gebiet  betrifft,  innerhalb  dessen 
ich  das  statistische  Material  aufzusuchen  und  zu  berück- 
sichtigen hätte,  so  glaubte  ich,  dasjenige  des  neuen  deut- 
schen Reiches  wählen  zu  sollen.  Obschon  nämlich  ge- 
rade in  dem  Decennium  1862 — 1871  eine  in  territorialer 
und  politischer  Beziehung  so  bedeutende  Veränderung 
in  Deutschland  sich  vollzogen  hat,  wie  sie  sonst  nur  das 
Resultat  von  Jahrhunderten  zu  sein  pflegte,  so  tritt  doch 
am  Schlüsse  dieser  Periode  das  neue  deutsche  Reich 
so  mächtig  und  prägnant  als  einheitliche  Gestaltung 
hervor,  dass  man  um  so  mehr  die  innerhalb  dieses  Ge- 
bietes hervorgetretenen  Erscheinungen  in  Bezug  auf  das 
Actienwesen  zusammenfassen  und  unter  einheitlichem 
Gesichtspunkte  betrachten  darf,  als  auch  vor  Bildung 
des  neuen  deutschen  Reiches  in  wirthschaftlicher  Be- 
ziehung mehr  als  in  irgend  einer  anderen  unter  den 
verschiedenen  deutschen  Staaten  eine  gewisse  Einheit, 
trotz  aller  sonstigen  particularen  Verschiedenheit,  sich 
geltend  machte,  wie  dies  besonders  in  dem  Institut  des 
Zollvereines  und  in  der  factischen  Gemeinsamkeit  des 
Allgemeinen  Deutschen  Handelsgesetzbuches  sich  docu- 
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mentirte.  Sicher  aber  ist  für  eine  voraussichtlich  lange 
Zeit  nunmehr  in  dem  neuen  deutschen  Reich  ein  einheit- 
liches, auch  in  wirthschaftlicher  Beziehung  gleichen  poli- 
tischen, wie  gesetzgeberischen  Gesichtspunkten  unterfal- 
lendes, Object  gegeben. 

Ich  verhehle  mir  nicht , dass  gerade  in  wirtschaft- 
lichen Dingen,  im  Handels  = und  Börsen -Verkehr , eine 
gewisse  internationale  ^Solidarität  der  Interessen  be- 
steht, so  dass  es  misslich  erscheinen  mag,  ein  politisch 
abgegrenztes  Territorium  zur  Grundlage  allgemeiner  Be- 
trachtungen wirthschaftlicher  Art  zu  machen.  Allein 
es  ist  doch  auch  zweifellos,  dass  in  erster  Linie  die  poli- 
tischen Schicksale  eines  Landes , namentlich  auch  die 
innere  Gesetzgebungspolitik , auf  dessen  wirtschaftliche 
Entwickelung  bestimmend  wirken , wie  dies  ja  gerade  in 
Bezug  auf  die  Entwickelung  des  Actienwesens  im  deut- 
schen Reich  nach  dessen  Constituirung  in  so  augenfälliger 
Weise  hervorgetreten  ist.  Daher  rechtfertigt  sich  wohl 
die  Beschränkung  meiner  Erhebungen  auf  die  Bank- 
und  Eisenbahn- Actiengesellschaften  im  Gebiete  des  neuen 
deutschen  Reiches1),  um  so  mehr,  als  auch  hier  wieder 
der  äussere  Grund  hinzutritt , dass  bei  einer  versuchten 
Ausdehnung  meiner  statistischen  Ermittelungen  und  Fol- 
gerungen auf  die  Actiengesellschaften  ausserdeutscher 
Länder,  insbesondere  Oesterreichs,  die  Beschaffung  des 
notwendigen  Materials  ausserordentliche  Schwierig- 
keiten bereitet  haben  würde,  welche  diese  Arbeit  noch 


x)  Nur  mit  zwei  Banken:  — der  Oesterreichischen  Nationalbank 
und  Oesterreichischen  Creditanstalt  — habe  ich  eine  Ausnahme  gemacht, 
indem  ich  sie  in  die  Tabelle  der  Banken  mit  aufgenommen  habe  und 
zwar  aus  den  S.  33  ff.  erörterten  Gründen. 
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lange  verzögert  hätten,  ohne  deren  praktischen  Werth 
vielleicht  zu  vermehren. 

Es  ist  keine  Frage,  dass  die  hier  von  mir  für  das 
Gebiet  des  deutschen  Reiches  eruirten  Erfahrungen  und 
Folgerungen,  in  gleicher  oder  doch  sehr  ähnlicherWeise, 
auch  auf  die  Actiengesellschaften  anderer  Länder  sich 
anwenden  lassen;  die  Sammlung  und  Benutzung  des  be- 
treffenden Materials  muss  ich  jedoch  vorerst  Solchen 
überlassen,  welche  bei  dieser  Arbeit  mehr  Vortheile  und 
weniger  Schwierigkeiten,  als  ich,  haben  werden:  — den 
wirthschaftlichen  Statistikern  und  Schriftstellern  dieser 
Länder. 

Warum  ich  die  industriellen  Actien-Unternehmungen 
nicht  mit  in  den  Kreis  meiner  statistischen  Erhebungen  ge- 
zogen habe,  das  habe  ich  bereits  oben  angedeutet:  — 
die  ausserordentliche  Verschiedenartigkeit  dieser  Unter- 
nehmungen und  die  verhältnissmässig  noch  kurze  Ge- 
schichte derselben,  lassen  eine  sichere  Beurtheilung  der 
Frage:  — ob  und  unter  welchen  Umständen  das  Princip 
der  Versicherung  der  Actienrente  auch  auf  sie  anzu- 
wenden sei?  — zur  Zeit  noch  nicht  zu.  Ich  zweifle  nicht 
daran,  dass  bei  der  grossen  Zukunft,  welche  ich  dem 
Actien wesen  prognosticire , auch  auf  die  Actien  indu- 
strieller Unternehmungen  dereinst  dies  Princip  Anwen- 
dung finden  werde;  ich  muss  mich  jedoch  hier  darauf 
beschränken,  die  Anwendbarkeit  des  Princips  auf  die 
deutschen  Bank-  und  Eisenbahn- Actien  und  den  aus  der 
Anwendung  hervorgehenden  Nutzen  für  die  gesammte 
volkswirthschaftliche  Entwickelung  nachzuweisen. 

Die  Grundidee  also  ist  folgende: 

Sämmtliche  deutsche  Bank-  und  Eisenbahn -Actien- 
gesellschaften versichern  ihr  gesammtes  Actiencapital 
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aut  eine  längere  Reihe  von  Jahren  — io  Jahre  — da- 
gegen, dass  sie  innerhalb  dieser  Zeit  ihren  Actionären 
weniger  als  einen  fünfprozentigen  Jahresertrag  auf  das 
eingezahlte  Actiencapital  geben,  so  dass  also,  wenn  und 
so  oft  innerhalb  der  Versicherungszeit  eine  solche  ver- 
sicherte Actiengesellschaft  einmal  nicht  in  der  Lage  ist, 
fünf  Prozent  Dividende  vertheilen  zu  können,  die  Ver- 
sicherungsgesellschaft ihr,  resp.  deren  Actionären,  den- 
jenigen Betrag  auszuzahlen  hat,  welcher  noth wendig 
ist,  um  den  Actionären  fünf  Prozent  Dividende  zu  ge- 
währen. 

Der  zunächst  in  die  Augen  fallende  Nutzen  einer 
solchen  Versicherung  der  Actienrente  im  normalen, 
landesüblichen  Betrage  wäre  der,  dass  eine  Coursminde- 
rung, d.  h.  Entwerthung  der  versicherten  Actien,  erheb- 
lich unter  pari  nicht  denkbar  wäre.  Die  Actien  würden, 
wie  wir  schon  oben  gesehen  haben,  an  Sicherheit  des 
Ertrags  mit  deutschen  Staatspapieren  und  Prioritäten 
concurriren  und  da,  wie  wir  weiter  gesehen,  das  Ver- 
trauen des  Publikums  rücksichtlich  eines  Papieres  sich 
lediglich  nach  der  grösseren  oder  geringeren  Sicherheit 
seines  Ertrags  richtet,  so  wäre  mit  der  Versicherung 
der  Actienrente  gerade  das  Moment  beseitigt,  welches 
hauptsächlich  die  Erschütterung  des  öffentlichen  Ver- 
trauens herbeiführt  und  regelmässig  den  Anstoss  gibt 
zu  den  meist  so  verderblich  wirkenden  Börsenkrisen, 
welchen  nicht  selten  Handelskrisen  nachfolgen.  Ich  kann 
und  mag  nicht  behaupten,  dass  mit  der  Versicherung 
der  Actienrente  Börsenkrisen  unmöglich  gemacht  würden; 
sicher  jedoch  ist,  dass  sie  seltener  Vorkommen  werden 
und  wenn  dies  dennoch  der  Fall,  dass  ihnen  die  Spitze 
abgebrochen,  ihre  V^kung  bedeutend  abgeschwächt  wird. 

Wachtel,  Versicherung  der  Actienrente . 2 
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Eine  weitere,  nicht  gering  anzuschlagende  wohlthä- 
tige  Folge  der  Versicherung  der  Actienrente  wäre  die, 
dass  das  Actien wesen  von  allem  schwindelhaften  Wesen 
befreit,  eine  durch  und  durch  solide  Grundlage  und  Ent- 
wickelung erhielte.  In  welcher  Form  nämlich  auch  die 
Versicherung  der  Actienrente  erfolgen  möge,  sei  es,  dass 
die  betreffenden  Actiengesellschaften  unter  sich  eine  Ver- 
sicherungsgesellschaft auf  Gegenseitigkeit  errichten,  oder 
dass  eine  Actiengesellschaft  zur  Ausbeutung  dieses  Ver- 
sicherungszweiges gebildet  werde,  die  Folge  wird  immer 
die  sein,  dass,  was  die  bereits  bestehenden  Actien- 
gesellschaften betrifft,  eine  dauernd  erkennbare  Scheide- 
wand zwischen  den  soliden,  lebensfähigen  und  den  un- 
soliden, ephemeren  Instituten  errichtet  und  dadurch  den 
Letzteren  sehr  bald  ihr  wohlverdientes  Schicksal  bereitet 
wird;  was  aber  die  Gründung  neuer  Actieng'esell- 
schaften  betrifft,  dieselbe  nur  dann  wird  erfolgen  kön- 
nen, wenn  die  Gründung  auf  solider  Grundlage  beruht 
und  einem  wirklichen  Bedürfniss  im  gegebenen  Falle  ent- 
spricht. Die  Versicherungsgesellschaft  wird,  wie  jede  an- 
dere, schon  in  ihren  Statuten  diejenigen  Massregeln  aufstel- 
len, welche  sie  zu  ihrer  eigenen  Erhaltung  und  Sicherheit 
für  nothwendig  erkennt.  Die  erste  und  natürlichste  ist 
die,  dass  sie  sich  den  Vorbehalt  der  Annahme  oder  Zurück- 
weisung angetragener  Versicherungen  wahrt.  Wenn  nun 
auch  die  Rücksicht  auf  die  eigene  Existenz  und  Sicherheit 
die  Versicherungsgesellschaft  nöthigen  wird,  von  dem 
Vorbehalte  der  Zurückweisung  überall  da  Gebrauch  zu 
machen,  wo  die  Verhältnisse  der  um  Aufnahme  in  den 
Versicherungs  - Verband  nachsuchenden  Actiengesellschaft 
dies  unzweifelhaft  gebieten,  so  wird  sie  doch  diese  Rück- 
sichtnahme nicht  so  weit  ausdehnen  dürfen,  dass  sie  jedes 


nicht  zu  den  „sehr  feinen“  gehörende  Institut  von  der 
Annahme  zur  Versicherung  ausschlösse.  Sie  würde  da- 
durch nicht  nur  den  eigentlichen  Zweck  der  Versicher- 
ung ausser  Augen  lassen  und  verfehlen,  da  ja  die  „hoch- 
feinen“ Institute  allein  der  Rentenversicherung  am 
Wenigsten  bedürfen,  sondern  sie  würde  auch  der  Con- 
currenz  ein  willkommenes,  fruchtbares  Feld  übrig  lassen. 
Gerade  die  soliden  Institute  mittleren  und  kleineren 
Ranges  sind  es,  welche  in  kritischen  Zeiten  am  Ersten 
des  Schutzes  bedürfen  und  werth  sind,  welcher  ihnen 
also  in  hohem  Grade  durch  die  Versicherung  einer  Nor- 
malrente ihrer  Actien  ein  für  alle  Mal  hier  geboten  wird; 
:sie  sind  es  aber  auch  wiederum,  welche  in  ihrer  Ge- 
sammtheit  die  grossen,  mächtigen  Institute  an  Capital- 
masse  und  wirthschaftlicher  Bedeutung  überragen  und 
in  vielfacher  Beziehung  die  Quellen  des  Gedeihens  für 
diese  selbst  sind.  Sie  sind  daher  auch  berufen,  den 
■eigentlichen  kern  des  Versicherungsbestandes  zu  bilden, 
wie  es  andererseits  im  Interesse  der  ersten  und  bedeu^ 
tendsten  Institute  liegt,  an  diesem  Versicherungsverbande 
auch  mit  ihrem  Actiencapital  sich  zu  betheiligen.  Denn, 
wenn  die  grossen,  mächtigen  Actiengesellschaften  auch 
nicht  das  directe  Interesse  haben,  ihre  Actienrente  gegen 
einen  geringeren  als  fünfprocentigen  Betrag  zu  ver- 
sichern, so  haben  sie  doch  das  viel  weiter  gehende  In- 
teresse, die  von  Zeit  zu  Zeit  unausbleiblichen  Krisen  ab- 
zuschwächen und  die  Existenz  der  mittleren  und  kleine- 
ren Institute  sicherer  zu  stellen.  Der  Gewinn,  welcher 
ihnen  aus  der  durch  Einrichtung  dieser  Versicherung 
mehr  gesicherten,  ruhigeren  Entwickelung  des  Actien- 
wesens  erwachsen  wird  und  muss,  überragt  bei  Weitem 
das  verhältnissmässig  so  geringe  Opfer  für  die  solidaren 
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Interessen  aller  gleichartigen  Actiengesellschaften,  wie  sie 
in  der  Versicherung  der  Actienrente  zum  Ausdruck 
kommen.  Oder  will  es  Etwas  bedeuten,  wenn  beispiels- 
weise die  Berliner  Discontogesellschaft  jährlich 
10,000  Thlr.  Prämien  zahlt,  um  ihr  Actiencapital  zu  ver- 
sichern? Und  wenn  sie  das  Fünffache  im  allgemeinen 
Interesse  solider  Geschäftsentwickelung  zahlte?  Fordert 
nicht  jede  Krisis  auf  andere,  unwiederbringlich  verlorene 
Weise  von  ihr  zehnfache  Opfer,  welche  dem  allgemeinen 
Interesse  nicht  dienen?  Und  wie  viele  Krisen  würden 
bei  einer  derartigen  solidaren  Vereinigung  aller  gleich- 
artigen soliden  Actiengesellschaften  vermieden,  die  un- 
vermeidlichen, wie  würden  sie  gemildert  werden!?! 

Eine  weitere  Vorsichtsmassregel  der  Versicherungs- 
gesellschaft wird  die  sein  müssen,  dass  sie  auch  nach 
Aufnahme  einer  Gesellschaft  in  den  Versicherungsver- 
band  sich  eine  gewisse  Controle  über  deren  Geschäfts- 
führung vorbehält.  Es  ist  selbstverständlich,  dass  sie 
von  diesem  ihrem  Rechte  keinen  lästigen  Gebrauch 
macht.  Ebenso,  wie  andere  Versicherungsgesellschaften 
nur  in  besonderen  Fällen,  bei  dringender  Veranlassung,. 
Revisionen  der  versicherten  Objecte  vornehmen  lassen,, 
wird  auch  die  Gesellschaft,  welche  die  Versicherung  der 
Actienrente  übernimmt,  nur  dann  die  Verhältnisse  einer 
bei  ihr  versicherten  Gesellschaft  einer  eingehenden  Prüf- 
ung unterziehen,  wenn  eine  dringende  Veranlassung  da- 
zu vorliegt.  Diese  Veranlassungen  lassen  sich  im  Vor- 
aus und  im  Allgemeinen  nicht  bestimmen.  Es  liegt  im 
Interesse  der  Versicherungsgesellschaft  selbst,  dergleichen 
Revisionen  nur  im  Nothfall,  und  dann  so  wenig  augen- 
fällig als  möglich,  vorzunehmen.  Eine  missbräuchliche 
Anwendung  der  Controle  dürfte  daher  von  einer  nur 
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einiger  Massen  verständig  geleiteten  Versicherungsge- 
sellschaft kaum  zu  fürchten  sein.  Dass  eine  solche  Unter- 
suchung der  Verhältnisse  einer  Actiengesellschaft  dann 
^inzutreten  hat,  wenn  dieselbe  nicht  im  Stande  ist,  ihr 
Actiencapital  mit  fünf  Procent  jährlich  zu  verzinsen,  ist 
so  selbstverständlich,  wie  die  Untersuchung  seitens  einer 
Feuer -Versicherungs- Gesellschaft,  wenn  ein  bei  ihr  ver- 
sichertes Object  Feuerschaden  gelitten  hat.  Aber  auch 
durch  diese  Anordnung  wird  die  Sicherheit  auf  dem 
Gebiete  des  Actienverkehrs  in  einer  höchst  vortheilhaften 
Weise  vermehrt.  Diejenigen  Gesellschaften,  welche  bei 
einer  solchen  Untersuchung  als  ferner  lebensunfähig,  als 
-einem  dauernden  Rückfall  verfallen  sich  zeigen,  wird  die 
Versicherungsgesellschaft  zur  Liquidation  veranlassen 
können  und  im  eigenen  Interesse  veranlassen  müssen 
und  dadurch  verhüten,  dass  zu  ihrem  und  der  Actionäre 
Schaden  noch  weiter  mit  dem  Actiencapital  gewirth- 
schaftet  werde;  diejenigen  aber,  bei  welchen  die  Unmög- 
lichkeit der  Leistung  einer  fünfprocentigen  Rente  aus 
einer  vorübergehenden,  unverschuldeten  Calamität  resul- 
tirt,  werden  durch  die  Versicherungsgesellschaft  selbst, 
indem  diese  die  wahren  Ursachen  der  temporär  ungünst- 
igen Situation  dem  Publikum  offen  darzulegen  hat,  in 
ihrem  Credit  und  somit  in  ihrer  Existenz  geschützt.  Es 
ist  bekannt,  dass  in  Zeiten  einer  Krisis  die  solideste  und 
bestfundirte  Gesellschaft  ruinirt  werden  kann,  wenn  das 
Vertrauen  des  Publikums  zu  ihr  planmässig  untergraben 
wird.  Dies  so  oft  schon  angewandte  Manöver  wird  nach 
allgemeiner  Durchführung  einer  Versicherung  der  Actien- 
rente  nicht  mehr  möglich  sein.  Die  Versicherungsgesell- 
schaft allein  wird  der  Areopag  sein,  der  über  die  Actien- 
gesellschaften  zu  wachen  und  zu  richten  hat.  Es  wird 
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so  weit  kommen,  dass  das  Publikum  die  Actien  einer 
Gesellschaft,  welche  ihr  Actiencapital  nicht  gegen  einen 
Minimalertrag  von  5 Prozent  versichert  hat,  gar  nicht 
mehr  kauft,  so  dass,  da  die  Annahme  einer  Actienge- 
Seilschaft  zur  Versicherung  von  der  Versicherungsgesell- 
schaft abhängt,  der  Letzteren  gewisser  Massen  die  Ent- 
scheidung über  Leben  und  Tod  der  betreffenden  Actien- 
gesellschaften  zusteht. 

Ich  gestehe,  es  könnte  den  Anschein  gewinnen,  als 
ob  durch  Schaffung  eines  so  mächtigen,  das  ganze  Actien- 
gebiet  beherrschenden  Organes,  Avie  eine  derartige  Ver- 
sicherungsgesellschaft sein  würde,  das  Actienwesen  mono- 
polisirt  und  seine  Entwickelung  ganz  willkürlich  beein- 
flusst würde.  Allein,  wer  nur  einiger  Massen  die  Gesetze 
geschäftlicher  Entwickelung  im  Allgemeinen,  insbesondere 
aber  die  Grundzüge  des  Versicherungsgeschäftes  kennt, 
der  wird  mit  mir  übereinstimmen,  dass  diese  Furcht  vor 
der  Omnipotenz  einer  solchen  Versicherungsgesellschaft 
eine  unbegründete  ist.  Denn,  wie  einerseits  die  richtige 
Anwendung  der  dieser  Gesellschaft  naturgemäss  inne- 
wohnenden Macht  von  den  heilsamsten  Folgen  sein  wird, 
so  muss  jeder  Missbrauch  ihrer  Macht  sich  unerbittlich 
an  ihr  selbst  rächen.  Wie  ich  bereits  oben  ausein- 
ander gesetzt,  ruht  alles  Versicherungswesen  auf  der 
möglichst  ausgedehnten  Vereinigung  aller  gemeinsamen 
Interessenten  zu  gegenseitiger  Hülfe  in  Zeiten  der  Nottu 
Das  ganze  Institut  der  Versicherung  wird  eine  um  so 
festere  Grundlage  erhalten,  je  grösser  der  Kreis  der  zum 
Zwecke  der  Versicherung  vereinigten  Interessenten  wird. 
Würde  also  eine  zum  Zwecke  der  Versicherung  der 
Actienrente  sich  bildende  Gesellschaft  dieses  Grundprin- 
cip  ignoriren  und  ohne  zwingende  innere  Gründe  ledig- 
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lieh  aus  Chicane  oder  Grossmachtsdünkel  Aufnahme  be- 
gehrende Actiengesellschaften  ausschliessen,  so  würde 
sie  ihre  eigene  Existenz  und  Entwickelung  nicht  nur 
direkt,  sondern  auch  indirekt  durch  Veranlassung  und 
Begünstigung  der  dann  sicher  entstehenden  Concurrenz 
gefährden. 

Es  entsteht  nun  die  Frage,  von  wem  und  in  welcher 
Weise  die  Bildung  einer  derartigen  Versicherungsgesell- 
schaft begonnen  und  durchgeführt  werden  soll. 

Auf  dem  Standpunkte,  von  welchem  aus  ich  die 
Wirthschafts- Politik  des  Staates  bestimmen  möchte,  in- 
dem ich  die  Manchester theorie  im  Allgemeinen,  ganz 
besonders  aber  bezüglich  des  Actienwesens  verwerfe, 
würde  sich  ein  einfaches  Mittel  bieten,  die  Durchführung 
des  Versicherungsprincips  auf  die  Actienrente  zu  er- 
reichen, durch  ein  Gesetz  nämlich,  welches  den  Gründern 
von  Actiengesellschaften  und  ihren  Rechtsnachfolgern 
die  Verpflichtung  auferlegte,  mit  ihrem  ganzen  Vermögen 
mindestens  zehn  Jahre’  lang  für  einen  fünfprocentigen 
Ertrag  des  für  die  Actien  nach  dem  Emissionscours  be- 
zahlten Capitals  zu  haften. 

Dieser  Gesetzesvorschlag  wird,  wie  ich  sehr  wohl 
weiss,  von  den  Meisten  für  ein  ganz  ungeheuerliches  Pro- 
jekt gehalten  und  erklärt  werden.  Man  wird  behaupten, 
dass  dann  kein  Mensch  mehr  die  Gründung  einer  Aktien- 
gesellschaft wagen  und  so  die  Entwickelung  des  Han- 
dels und  der  Industrie  vollständig  gehemmt  werde.  In- 
dem man  dies  behauptet,  zeigt  man,  wie  leichtfertig,  um 
nicht  zu  sagen  frivol,  die  grosse  Mehrheit  der  Menschen, 
die  geistreichsten  nicht  ausgeschlossen , wirthschaftliche 
Fragen  behandelt.  — Was  ist  es  denn  für  eine  erschreck- 
liche Zumuthung,  welche  den  Gründern  von  Actien- 
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gesellschaften  da  gestellt  wird?  — Der  Staat,  an  und  für 
sich  gewiss  der  Sicherste  aller  Schuldner,  da  durch  ihn 
und  für  ihn  eigentlich  die  Gesammtheit  aller  besitzen- 
den und  resp.  steuerpflichtigen  Staatsbürger  obligirt 
ist,  — verpflichtet  sich  bei  der  Aufnahme  von  Anleihen 
regelmässig  nicht  nur  zur  Zurückzahlung,  sondern  auch 
zur  Verzinsung  derselben  bis  nach  erfolgter  Tilgung  und 
zwar  zahlen  die  financiell  bestsituirten  Staaten  Deutsch- 
lands heutzutage  bei  Pari-Emission  der  Anleihetitel  selten 
weniger  als  5 Prozent  Zinsen.  Die  Form  der  Renten- 
anleihe scheint  hiervon  eine  Ausnahme  zu  machen,  da 
bei  ihr  der  Staat  sich  nur  zur  Zahlung  von  Zinsen 
(Rente),  nicht  zur  Zurückzahlung  des  Capitals  verpflichtet. 
Allein  diese  Ausnahme  ist  in  der  That  nur  eine  schein- 
bare. Denn  der  Unterschied  zwischen  einem  regelmäs- 
sigen Anlehen  mit  Zins-  und  Rückzahlung  des  Capi- 
tals und  einem  Rentenanlehen  ohne  Capitalstilgung  ist 
nur  der , dass  bei  Ersterem  der  Schuldner  sich  ver- 
pflichtet, binnen  einer  im  Voraus  bestimmten  Zeit  das 
Capital  zu  zahlen,  während  er  bei  Letzterem  sich  nur  zur 
ewigen  Rente,  einer  unaufhörlichen  Zinszahlung,  verbind- 
lich macht.  Mit  dieser  ewigen  Zinszahlung  ist  es  jedoch, 
wie  mit  der  Ewigkeit  bei  Friedensschlüssen;  sie  dauert 
so  lange,  bis  sie  auf  hört,  d.  h.  bis  entweder  der  in  Ver- 
fall gerathene  Staat  nicht  einmal  mehr  die  Rente  auf- 
bringen kann,  oder  der  sich  erholende,  neu  aufblühende 
Staat  in  der  Lage  ist,  seine  Rentenlast  zu  vermindern, 
zu  diesem  Zweck  die  Rente  capitalisirt  und  den  capita- 
lisirten  Betrag  seinen  Gläubigern  auszahlt.  In  jedem, 
ausser  in  dem  seltenen  Falle  eines  Staatsbankerotts, 
sehen  wir  den  Staat,  also  die  Gesammtheit  aller  politisch 
und  wirthschaftlich  unter  einer  Regierung  vereinigten 
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gleichen  Interessenten,  fortdauernd  für  die  von  ihm  auf- 
genommenen Anleihen  Zinsen  zahlen. 

Nimmt  man  nun  an,  wie  es  sein  sollte  und  in  gut 
geleiteten  Staatswesen  auch  der  Fall  ist,  dass  die  Staats- 
anleihen im  Interesse  und  Nutzen  aller  Staatsangehörigen 
verwendet  werden,  so  ergibt  sich,  dass  selbst  in  solchen 
Fällen , wo  die  Capitalver Wendung  eigentlich  Allen  zu 
Gute  kommt,  Denjenigen,  welche  ihr  Capital  zu  solchen 
allgemeinen  Zwecken  herliehen,  nicht  nur  Zinsen,  son- 
dern die  Capital  - Rückzahlung  selbst  garantirt  werden. 
Und  doch  müsste  man  anerkennen,  dass,  wenn  weder 
Zinsen  gezahlt,  noch  das  Capital  zurückerstattet  würde, 
die  den  einzelnen  Darleihern  entzogenen  Gelder  im  Nutzen 
«der  Gesammtheit  verwendet  wären. 

Allein  der  Staat,  die  geordnete  Gemeinschaft  des 
Volkes,  erkennt  an,  dass  der  Einzelne  ein  Recht  auf  die 
Nutzniessung  seines  Vermögens  habe,  auf  einen  be- 
stimmten, sicheren,  landesüblichen  Ertrag  desselben, 
auch  wenn  er  selbst  nicht  damit  wirthschaftet  und  es 
der  Gemeinschaft  lieber  zur  Ausnutzung  überlässt. 

Ich  gehe  weiter.  — Welchen  Zweck  verfolgt  der 
Staat  mit  der  Ordnung  des  Hypotheken wesens?  Ist  es 
ein  anderer,  als  der  der  öffentlichen  Sicherheit  des  Privat- 
vermögens für  den  Fall  seiner  Verwendung  auf  Einem 
der  wichtigsten,  zum  Besten  und  Gedeihen  des  Staates 
nothwendigsten,  Wirthschaftsgebiete  ? 

Im  Interesse  allgemeiner  Wohlfahrt,  des  Boden- 
credits,  der  landwirthschaftlichen  Entwickelung  und  der 
Sicherheit  des  Privatcapitals  hat  der  Staat  eine  beson- 
dere Hypothekengesetzgebung  geschaffen  und  unterhält 
eine  grosse  Anzahl  von  Beamten  lediglich  zur  Ueber- 
wachung  und  Ausführung  dieser  Gesetze.  Wie  schon 


bemerkt,  ist  jetzt  der  landesübliche  Hypothekenzinsfuss 
5 Prozent  und  die  wesentlichste  Folge  der  staatlichen 
Beaufsichtigung  des  Hypothekenwesens  ist  die  Sicher- 
heit des  Ertrags  der  in  Hypotheken  angelegten  Capi- 
talien. 

Welches  grosse  Verbrechen,  welchen  schweren  Ein- 
griff in  Privatrechte  beginge  nun  der  Staat,  wenn  er  auf 
dem  an  volkswirthschaftlicher  Bedeutung  dem  Hypotheken- 
wesen wohl  nicht  nachstehenden  Gebiete  des  Actien- 
wesens  für  gleiche  Sicherheit  sorgte,  wie  auf  Jenem? 
Und  was  bedeutet  es,  wenn  er  von  dem  Gründer  einer 
Actiengesellschaft  fordert,  dass  er  zehn  Jahre  lang  für 
einen  fünfprozentigen  Ertrag  des  Actienpreises  haften 
soll?  Wenn  Jedermann  nicht  nur  zehn,  sondern  zwanzig, 
dreissig  und  mehr  Jahre  lang  einen  fünfprozentigen  Er- 
trag seines  Capital  Vermögens  und  dieses  selbst  sich 
durch  Anlage  desselben  in  Staatspapieren  oder  Hypo- 
theken sichern  kann,  warum  soll  man  von  dem  Gründer 
einer  Actiengesellschaft  nicht  verlangen  können,  dass  er 
zehn  Jahre  lang  mindestens  einen  fünfprozentigen  Minimal- 
ertrag des  für  die  Actien  gezahlten  Geldes  garantire? 
Denn,  was  ist  es,  was  der  Gründer,  indem  er  Actien  zu 
ioo  oder  120  Prozent  emittirt,  dem  Publicum  selbst  ohne 
Prospekt  und  Rentabilitätsaufstellung  durch  die 
blosse  Thatsache  der  Emission  zu  diesem  Cours 
insinuirt?  — Nichts  anderes,  als  dass  es  bei  dem  Emis- 
sionscours  von  100  Prozent  einen  dauernden  Ertrag  der 
Actien  von  mehr  als  5,  bei  einem  Emissionscours  von 
120  Prozent  von  weit  mehr  als  6 Prozent  zu  erhoffen 
habe.  Denn,  würde  das  Publikum  nicht  in  diesen  festen 
Glauben  versetzt,  wem  würde  es  noch  einfallen,  Actien 
zur  Capitalanlage  zu  kaufen,  da  mit  Staatspapieren  und 
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Hypotheken  ein  sicherer  Durchschnitts  - Ertrag  von  fünf 
Prozent  im  Jahre  zu  erreichen  ist?  — 

Ganz  recht,  werden  Manche  sagen,  die  Leute  mögen 
sich  in  Acht  nehmen,  ihre  Capitalien  in  sicheren  Staats- 
papieren und  Hypotheken,  nicht  aber  in  faulen  Actien 
anlegen.  — 

Das  ist  leicht  und  klug  gesprochen,  aber  doch  kein 
vernünftig  tauglicher  Rath.  Der  so  hohe  Cours  guter 
Staatspapiere  und  so  wenig  veränderte  Zinsfuss  sicherer 
Hypotheken  können  Jedermann  belehren,  dass  diese 
sicheren  Papiere  nicht  in  genügender  Menge  vorhanden 
sind,  um  die  Nachfrage  des  sichere  Anlagen  suchenden 
Capitals  zu  befriedigen.  Wäre  dies  der  Fall,  so  glaube 
ich , würden  Actienwerthe  mit  erheblichem  Agio  gar 
nicht  existiren.  Es  ist  also  über  die  Bedürfnisse  des 
Staates  und  der  Landwirthschaft  hinausgehendes  Capital 
vorhanden,  für  welches-  eine  zweckmässigere , vortheil- 
haftere  Verwendung  als  auf  dem  Gebiete  des  Actien- 
wesens  kaum  gedacht  werden  kann.  Auch  ist  es  sicher, 
dass  die  Actiengesellschaften  jeder  Art,  welche  auf  so- 
lider Basis  begründet  und  rationell  verwaltet  werden, 
für  ihr  Actiencapital  auf  die  Dauer  eine  weit  höhere 
Rente  als  5 Prozent  erzielen.  Indem  man  also  den  Grün- 
dern von  Actiengesellschaften  durch  ein  Gesetz  die  Ver- 
pflichtung auferlegte,  zehn  Jahre  lang  für  einen  fünf- 
prozentigen Ertrag  der  Actien  zu  haften,  würde  man 
nichts  thun,  als  sie  von  unsoliden,  lebensunfähigen  Grün- 
dungen abschrecken  und  diese  Wirkung  wäre  sehr  er- 
wünscht. Dass  dann  überhaupt  keine  Actiengesell- 
schaften mehr  zu  Stande  kommen  würden,  ist  eine  un- 
begründete Furcht,  gerade  so  wie  sie  vor  Erlass  des 
Plaftpflichtgesetzes  vom  7.  Juni  1871  sich  in  thörichter 
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Weise  dahin  äusserte,  dass  das  Gesetz  den  Ruin  aller 
Eisenbahnen,  Bergwerke  und  grösseren  Fabriken  zur 
Folge  haben  werde.  Das  Gesetz  wurde  erlassen,  seine 
wohlthätigen  Folgen  werden  von  allen  Seiten  anerkannt, 
der  gefürchtete  Ruin  aller  von  dem  Gesetz  Berührten 
aber  ist  nicht  eingetreten,  vielmehr  stehen  Alle  jetzt 
sicherer  da,  als  je.  Denn  die  alsbald  nach  dem  Inkraft- 
treten des  Gesetzes  entstandenen  Versicherungsgesell- 
schaften übernahmen  alsbald  für  eine  mässige  Prämie,* 
alle  Gefahren,  welche  den  bei  ihnen  Versicherten  aus 
dem  Haftpflichtgesetz  erwachsen  konnten. 

Ganz  ebenso  würde  die  Sache  sich  gestalten,  wenn 
den  Gründern  von  Actiengesellschaften  die  Verpflichtung* 
auferlegt  würde,  zehn  Jahre  lang  für  einen  fünfprozen- 
tigen Ertrag  der  Actien  zu  haften.  Alsbald  würden 
Versicherungsgesellschaften  entstehen,  welche  gegen  Zah- 
lung einer  massigen  Prämie  die  Versicherung  einer  fünf- 
prozentigen Rente  für  alle  soliden  Actien-Unternehmungen 
übernähmen.  Die  unsoliden  Institute  freilich  hätten  keine 
Aussicht  in  diese  Versicherung  auf  genommen  zu  werden 
und  würden  daher  durch  ein  derartiges  Gesetz,  wenn  sie 
bereits  bestünden,  beseitigt,  wenn  sie  erst  gegründet  wer- 
den sollten,  von  vornherein  unmöglich  gemacht.  Der 
Nutzen  des  Gesetzes  wäre  daher  nach  allen  Richtungen 
hin  gross. 

Ich  gebe  mich  indess  bei  den  jetzt  herrschenden  An- 
schauungen über  die  Aufgabe  der  Gesetzgebung  in  wirth- 
schaftlichen  Dingen  nicht  der  Hoffnung  hin,  dass  ein 
solches  Gesetz,  wenn  überhaupt  jemals,  bald  werde 
erlassen  werden.  Da  aber  die  Sicherung  und  Befesti- 
gung des  Actienwesens  unzweifelhaft  dringend  Noth  thut 
und  diese  am  Leichtesten  und  Besten  durch  die  von  mir 
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vorgeschlagene  Versicherung  einer  fünfprozentigen  Actien- 
rente  zu  erreichen  ist,  so  glaube  ich  hoffen  zu  dürfen, 
dass  die  soliden  Actiengesellschaften,  insbeson- 
aber  die  guten  Bankinstitute  mittleren  und  klei- 
neren  Ranges  aus  eigenem  Antriebe  die  Bildung 
einer  solchen  Actien-Renten-Versicherungs-Ge- 
sellschaft  betreiben  werden.  Wenn  die  grossen  und 
bedeutendsten  Bankinstitute  ihre  wirthschaftliche  Auf- 
gabe und  ihre  eigenen  Interessen  nicht  vom  kleinlichen 
Krämerstandpunkte  und  von  ephemerer  Gewinnsucht  aus 
erfassen,  so  werden  sie  von  der  Theilnahme  an  diesem 
Versicherungs- Verbände  sich  nicht  ausschliessen.  Es 
könnte  leicht,  wenn  sie  es  jetzt  von  sich  weisen,  nach 
Jahren  des  Bestehens  dieses  Versicherungs-Institutes  der 
Fall  eintreten,  dass  sie  vergebens  um  Aufnahme  in  den 
Versicherungs- Verband  nachsuchen.  Es  ist  unzweifelhaft, 
dass  bei  allseitiger  Betheiligung  aller  soliden  Bankinsti- 
tute an  der  Actien-Renten- Versicherung  sie  allen  Stürmen 
ruhig  und  erfolgreich  trotzen  können.  Denn  in  allen 
Krisen  ist  es  das  Misstrauen,  welches  das  meiste  Unheil 
anrichtet.  Und  diesem  wird  durch  die  Versicherung  der 
Actienrente,  wie  schon  oben  dargethan,  dauernd  vor- 
gebeugt. 

Was  den  zur  Ausführung  dieser  neuen  Idee  passen- 
den Zeitpunkt  anbetrifft,  so  kann  man  sagen,  dass  der 
jetzige  in  gewisser  Beziehung  recht  günstig,  in  anderer 
dagegen  ausserordentkUi  ungünstig  sei.  Günstig,  weil 
die  schon  seit  länger  als  einem  halben  Jahre  andauernde 
noch  immer  nicht  beschwichtigte  Börsen-  und  zum  Theil 
auch  Handels-Krisis,  welche  vorzugsweise  das  Actienge- 
biet  schwer  betroffen  hat,  allen  Betheiligten  den  Ge- 
danken nahe  legt,  ein  Mittel  zu  suchen  und  zu  finden, 
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welches  geeignet  sei,  das  tief  gesunkene  Vertrauen  zu 
den  Actien werth en,  namentlich  aber  zu  den  Bankactien 
wieder  zu  heben,  so  die  Börsen  und  die  Course  wieder 
einiger  Massen  zu  befestigen  und  der  Wiederkehr  solcher 
Krisen  nach  Möglichkeit  vorzubeugen.  Besonders  un- 
günstig aber  deshalb,  weil  die  jüngste  Gründungs-Epoche, 
deren  nur  allzu  natürliche  Folge  die  jetzige  Krisis  ist, 
eine  Fluth  von  Actiengesellschaften , namentlich  aber 
Actienbanken  geschaffen  hat,  denen  die  Unmöglich- 
keit, nutzbringend  zu  existiren,  meist  schon  bei  ihrer  Ge- 
burt anhaftete.  Nur  dem  wilden  Gründungstaumel,  der 
wüsten  Börsenorgie  der  letzten  beiden  Jahre  verdanken 
sie  ihre  Existenz,  welcher  in  ihrem  eigenen  und  im  all- 
gemeinen Interesse  nicht  rasch  genug  wieder  ein  Ende 
gemacht  werden  kann.  Denn,  was  von  diesen  jungen 
Actieninstituten  nicht  wirklichen  Bedürfnissen  genügt, 
— und  nur  sehr  Wenige  thun  dies,  — ist  unerbittlich 
dem  Untergange  verfallen,  welcher  allerdings  durch  aller- 
hand künstliche  Mittel  noch  eine  Zeit  lang  aufgehalten, 
nicht  aber  bleibend  vermieden  werden  kann.  Unter 
diesem  so  gefährlichen  Material  die  zur  Versicherung 
einer  Minimalrente  tauglichen  Objecte  richtig  herauszu- 
finden, ist  allerdings  eine  beschwerliche  und  sehr  ver- 
antwortliche Arbeit.  Diese  Gefahr  wird  indess  sich  sehr 
verringern  oder  ganz  verschwinden,  wenn  die  Banken 
selbst  ein  Versicherungs-Institut  auf  Gegenseitigkeit  bil- 
den; da  ist  die  Aufnahme  eines  lebensunfähigen,  zweifel- 
haften Institutes  nicht  zu  besorgen,  denn  in  den  bethei- 
ligten Kreisen  kennt  man  die  „faulen“  Colleginnen  sehr 
genau.  Eine  Versicherungs-Gesellschaft  auf  Actien  müsste 
allerdings  sehr  vorsichtig  zu  Werke  gehen  bei  der  Aus- 
wahl der  zur  Versicherung  aufzunehmenden  Banken  und 
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ich  glaube  kaum,  dass  der  vierte  Theil  der  in  der  jüngsten 
Gründungsepoche  entstandenen  Actienbanken  aufnahme- 
fähig wäre.  Die  so  ausgeschlossenen  Banken  würden 
offen  als  lebensunfähige  Institute  gekennzeichnet  und 
dadurch  zur  schleunigen  Liquidation  gedrängt,  welche 
allein,  wenn  schnell  und  energisch  durchgeführt,  eine 
dauernde  Besserung  auf  dem  Actienmarkte  herbeiführen 
und  die  sonst  noch  Jahre  lang  fühlbaren  Wehen  der 
Gründersünden  mit  einem  Mal  beseitigen  kann.  Denn, 
wird  nicht  gründlich  und  erbarmungslos  der  Actienbaum 
von  den  verderblichen  Auswüchsen  und  Schmarotzer- 
pflanzen, welche  sich  ihm  angesetzt,  bald  gereinigt,  so 
werden  die  krankhaften  Convulsionen  bei  dem  Absterben 
jedes  einzelnen  faulen  Zweiges,  und  noch  Jahre  lang  nur 
durch  kurze  Erholungspausen  von  einander  getrennte 
Krisen  sich  wiederholen  und  die  gesunde  Entwickelung 
des  Actienwesens  vielleicht  für  Jahrzehnte  hinaus  hemmen. 

Im  Ganzen,  glaube  ich,  wird  jetzt  die  Noth Wendig- 
keit einer  gründlichen  Heilung  des  Actienwesens  und 
des  damit  so  eng  verknüpften  Vertrauens  auf  allen  Ge- 
bieten des  Handels  und  Verkehrs  so  lebhaft  empfunden, 
dass  sie  ängstliche  Bedenken  gegen  Anwendung  scharfer 
und  durchgreifender  Heilmittel  überwinden  wird.  Ein 
solches  Medicament  wird  hier  geboten;  zur  erfolgreichen 
Anwendung  desselben  gegen  die  Actien-Epidemie  bedarf 
es  nur  der  Einsicht  und  Energie  aller  von  den  Folgen 
dieser  wirthschaftlichen  Krankheit  Bedrohten.  Die  be- 
reits Ergriffenen  werden  im  Fiebertaumel  und  dem  Be- 
wusstsein, dass  sie  als  Opfer  fallen  werden,  sich  gegen 
die  Heilmittel  sträuben,  wie  viele  Kranke,  welche  glauben, 
dass  wenn  sie  sterben,  die  ganze  Welt  zu  Grunde  gehe. 
Der  ruhige  gewissenhafte  Arzt  aber  sucht  in  der  Zeit 
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einer  grassirenden  Todkrankheit  die  Gesunden  vor  der 
Ansteckung  zu  bewahren,  bei  den  rettungslos  Verlorenen 
jedoch  sucht  er  seine  Aufgabe  in  Milderung  und  Abkür- 
zung ihrer  Leiden.  So  sage  ich  auch  im  Hinblick  auf 
die  den  Actiengesellschaften  so  nöthige  Heilung  und 
Rettung:  „Was  fallen  muss,  das  falle  bald“!  Und 
die  Ausführung  der  Actien  - Renten  - Versicherung  wird 
auch  in  dieser  Beziehung  das  wirksamste  Heilmittel  sein, 
praktischer  und  erfolgreicher  als  alle  möglichen  Aender- 
ungen  der  Actie n-Gesetzgebung. 

Ich  habe  nur  noch  mit  Ziffern  die  Möglichkeit  einer 
Durchführung  des  Princips  der  Versicherung  einer  Mini- 
mal-Actienrente,  als  welche  ich  5 Prozent  (den  landes- 
üblichen Zinsfuss)  angenommen  habe,  nachzuweisen. 
Meiner  Rechnung  zu  Grunde  liegt,  wie  bereits  oben  er- 
klärt, das  Decennium  von  1862 — 1871.  In  die  Tabelle  I 
der  Banken  haben  ich  alle  Actien-Banken  aufgenommen, 
welche  innerhalb  dieser  Zeit  im  Gebiete  des  jetzigen 
deutschen  Reiches  bestanden  und,  wenn  auch  nur  ein- 
mal, Dividende  gegeben  haben.  Es  sind  daher  sogar 
die  Banken,  welche  erst  im  Jahre  1871  entstanden  sind, 
aber  für  diese  Zeit  noch  Dividende  gezahlt  haben,  mit 
in  die  Tabelle  aufgenommen1). 

Von  der  mir  im  Uebrigen  auf  erlegten  Beschränkung 
bezüglich  des  territorialen  Gebietes,  innerhalb  dessen  ich 
das  Material  zu  den  statistischen  Tabellen  gesammelt 
habe,  glaubte  ich  bei  zwei  Banken  mich  lossagen  zu 
müssen.  Es  sind  dies  die  in  der  Tabelle  I unter  den 


J)  Gerade  diese  im  Jahre  1871  entstandenen  Banken  glaubte  ich 
mit  aufnehmen  zu  sollen,  um  schon  an  dem  Zuwachs  dieses  einen  Jahres 
die  widernatürliche,  forcirte  Production  von  Actiengesellschaften  gegen- 
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Nrs.  5 2 und  53  Aufgeführten : Oesterreichische  Creditan- 
stalt  und  Oesterreichische  Nationalbank.  Diese  Ausnahme 
rechtfertigt  sich  zunächst  durch  die  grosse  Bedeutung, 
welche  diese  beiden  Oesterreichischen  Banken  für  den 
deutschen  Actienmarkt  ganz  besonders  in  dem  Jahrzehnt 
hatten,  von  welchem  die  statistischen  Tabellen  handeln. 


über  der  ruhigen  Entwickelung  der  vorausgegangenen  9 Jahre  zu  zeigen. 


Denn, 

während 

die 

Actienbanken 

sich 

vermehrt  haben: 

von 

1862—63 

um 

1 Bank  mit 

1,200,000 

Thlr. 

Actiencapital 

>> 

1863—64 

I V „ 

1,000,000 

5) 

1864—65 

?> 

3 Banken  mit 

zus. 

3,500,000 

>> 

’> 

’J 

1865—66 

j> 

1 Bank  mit 

5,000,000 

>> 

5> 

5? 

1866 — 67 

)> 

2 Banken  mit 

zus. 

4,800,000 

„ 

99 

>1 

1867—68 

>> 

1 Bank  mit 

400,000 

99 

1868-^69 

„ 

4 Banken  mit 

zus. 

3,600,000 

’} 

99 

1869 — 70 

>> 

6 „ „ 

>> 

26,300,000 

)> 

„ 

beträgt  der  Zuwachs 

im  Jahre  1871 

gegen  das  Jahr 

1870  bereits  1 8 Ban 

ken  mit  zusammen  54,400,000  Thlr.  Capital,  und  im  Jahre  1872 
mehr  als  100  Banken  mit  zusammen  mehr  als  250  Millionen  Ca- 
pital. Man  bedenke:  Im  Jahre  1862  bestanden  im  ganzen  Gebiete  des 
deutschen  Reichs  35  Banken  mit  einem  Gesammt-Actiencapital  von  ca. 
140  Millionen  Thaler.  Bis  zum  Jahre  1871  vermehrten  sich  dieselben 
auf  53  Banken  mit  einem  Gesammtcapital  von  ca.  185  Millionen.  Im 
Jahre  1871  wächst  die  Zahl  auf  71  Banken  mit  zusammen  240  Millionen; 
im  Jahre  1872  aber  auf  mehr  als  17 1 Banken  mit  einem  Gesammtcapital 
von  ca.  500  Millionen  Thaler.  Bei  dieser  Vergleichung  habe  ich  die 
beiden,  aus  den  unten  entwickleten  Gründen  in  die  Tabellen  aufgenom- 
menen Banken:  Oesterreichische  Creditanstalt  für  Handel  und  Gewerbe 
und  Oesterreichische  Nationalbank  als  nicht  zum  Gebiete  des  jetzigen 
deutschen  Reiches  gehörig  ausgelassen.  Die  obigen  Zahlen  repräsentiren 
daher  nur  Banken  im  Gebiete  des  deutschen  Reiches.  Bedenkt  man 
nun,  dass  in  Oesterreich  mindestens  so  viel  Gründungen  begangen  wor- 
den sind,  als  im  deutschen  Reiche,  dass  auch  die  Actien  neugegründeter 
Institute  des  übrigen  Auslandes,  wie  die  der  Amsterdamer  und  Ant- 
werpener  Bank,  des  Baseler  Bankvereins,  der  englischen  Wechslerbank, 
der  französisch-italienischen  Bank,  der  Petersburger  Discontobank  und 
Petersburger  Handelsbank  ihren  Hauptmarkt  in  Deutschland  gesucht 
und  gefunden  haben,  endlich,  dass  in  derselben  Gründerepoche  im  deut- 
schen Reiche  einige  Hundert  industrielle  Actiengesellschaften  mit  zu- 
sammen mindestens  200  Millionen  Thaler  Actiencapital  geschaffen  wur- 
W a c h t e 1 , Versicherung  der  Actienrente.  ? 
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Ich  behaupte  gewiss  nicht  zuviel,  wenn  ich  sage,  dass 
der  bei  Weitem  grösste  Theil  der  Oesterreichischen 
Creditactien  schon  seit  einer  Reihe  von  Jahren  im  Ge- 
biete des  jetzigen  deutschen  Reiches  untergebracht  ist, 
indem  ich  hierbei  davon  absehe,  dass  die  Oesterreichische 
Creditactie  als  internationales  Speculationspapier  an  allen 
Börsen  des  europäischen  Continents  ihren  Markt  hat. 
Ist  dies  auch  in  gleichem  Masse  mit  den  Actien  der 
Oesterreichischen  Nationalbank  nicht  der  Fall,  so  ist 
doch  der  grosse  Einfluss  auch  dieser  Bank  auf  die  deut- 
schen Bank-  und  Börsenverhältnisse  gerade  in  dem  ab- 
gelaufenen Jahrzehnt  nicht  zu  läugnen.  War  doch  in 
der  ersten  Hälfte  dieses  Jahrzehnts  von  1862  bis  1866 
Oesterreich  noch  eine  präponderirende  Macht  Deutsch- 
lands und  die  Capitalmacht  der  Wiener  Börse  bestim- 
mend für  die  Verhältnisse  an  allen  übrigen  deutschen 
Börsen.  Und  wie  hätte  es  anders  sein  können?  — War 
doch  zu  Beginn  dieses  Decenniums  das  Actiencapital  dieser 
beiden  österreichischen  Banken  von  zusammen  ca.  100 
Millionen  Thaler  fast  so  gross  als  das  aller  übrigen  im 
Gebiete  des  jetzigen  deutschen  Reichs  1862  bestandenen 
35  Banken,  die  Preussische  Bank  mit  eingerechnet,  mit 
nur  ca.  122  Millionen  Thaler  zusammengenommen!  Ferner 
durfte  ich  nicht  ausser  Acht  lassen,  dass,  mit  Rücksicht 


den,  so  kann  man  sich  annähernd  einen  Begriff  von  der  wahnsinnigen 
Ueberspannung  des  Capitalmarktes  durch  die  neuen  Actienwerthe  machen 
Es  unterliegt  keinem  Zweifel,  dass  wenn  vor  dieser  Epoche  die  Ver- 
sicherung der  Actienrente  bereits  gekannt  und  allgemein,  oder  doch  von 
der  Mehrzahl  der  Actiengesellschaften  eingeführt  gewesen  wäre,  der 
% Gründungsschwindel  unter  allen  Umständen  nicht  in  dieser  schranken- 
los en  Ausdehnung,  wahrscheinlich  aber  überhaupt  nicht  möglich  gewesen 
wäre.  Jetzt  fällt  der  Versicherung  der  Actienrente  die  Rolle  zu,  die 
lebensfähigen,  gesunden  Actieninstitute  aus  dem  Chaos  der  verderblichen 
Gesellschaften  zu  befreien  und  Letzteren  ihr  schnelles  Ende  zu  bereiten. 
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auf  alle  diese  zu  Anfang  des  den  statistischen  Tabellen 
zu  Grunde  liegenden  Zeitraums  bestandenen  politischen 
undwirthschaftlichen  Beziehungen  Oesterreichs  zu  Deutsch- 
land, diese  beiden  österreichischen  Banken,  wenn  im 
Jahre  1862  die  Versicherung  der  Actienrente  in  Deutsch- 
land allgemein  durchgeführt  worden  wäre,  von  derselben 
sich  nicht  würden  ausgeschlossen  haben  und  nicht  wür- 
den ausgeschlossen  worden  sein.  Uebrigens  ändert  diese 
Inconsequenz,  wenn  man  sie  so  nennen  will,  nichts  an 
dem  Werth  und  der  Richtigkeit  der  übrigen  statistischen 
Erhebungen.  Man  braucht  von  der  Gesammtsumme  des 
Actiencapitals  nur  immer  die  85  Millionen1),  welche  ich 
für  beide  österreichische  Banken  eingestellt  habe,  von 
der  auf  1 per  mille  gerechneten  Gesammtprämiensumme 
die  demnach  auf  die  beiden  Banken  entfallende  Prämie 
von  85,000  Thlr.  per  Jahr  und  von  dem  im  Jahre  1865 
zur  Ergänzung  einer  5°/0igen  Dividende  zu  zahlen  ge- 
wesenen Gesammtbetrag  (s.  Tab.  Ib)  diejenigen  125,000 
Thlr.,  welche  in  diesem  Jahre  an  die  Oesterreichische 
Greditanstalt,  resp.  deren  Actionäre  wären  zu  zahlen  ge- 
wesen, abzuziehen,  so  hat  man  dann  nur  die  im  Gebiete 
des  jetzigen  deutschen  Reichs  von  1862 — 1871  bestandenen 
Actienbanken  berücksichtigt.  Allerdings  berechnet  sich 
für  diese,  bei  Weglassung  der  beiden  genannten  Oester- 
reichischen  Banken,  der  zu  zahlende  jährliche  Prämien- 
satz nicht  unerheblich  höher,  da  diese  beiden  Banken 


J)  Das  Actiencapital  der  Oesterr.  Creditanstalt  hat  sich  durch 
mehrfache  Reduction  von  60  auf  50  und  seit  1869  auf  40  Millionen 
fl.  Oe.  W.  verändert,  so  dass  ich  glaubte,  für  den  betreffenden  iojäh- 
rigen  Zeitraum  ein  durchschnittliches  Actiencapital  von  25  Millionen 
Thaler  (ungefähr  40  Millionen  fl.  Oe.  W.)  annehmen  zu  dürfen.  Das 
Actiencapital  der  Oesterr.  Nationalbank  beträgt  90  Millionen  fl.  Oe.  W. 
— ca.  60  Millionen  Thaler. 
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innerhalb  io  Jahren  circa  850,000  Thlr.  an  Prämien  ge- 
zahlt, aber  nur  einmal  einen  Rentenzuschuss  von  125,000’ 
Thlr.  erfordert  hätten.  Das  Prämiendeficit  in  diesem 
Falle  beträgt  daher  in  10  Jahren  725,000  Thlr.,  auf  ein 
Jahr  gerechnet  72,500  Thlr,  Das  dann  eintretende  Ver- 
hältnis des  zu  versichernden  Actiencapitales  sämmtlicher 
Actienbanken  im  Gebiete  des  jetzigen  deutschen  Reiches 
zur  Gesammtsumme  dessen,  was  die  Versicherungsgesell- 
schaft zur  Ergänzung  einer  fünfprocentigen  Rente  hätte 
zu  zahlen  gehabt,  zeigt  Tabelle  Ic. 

Die  Tabelle  I erklärt  sich  durch  die  Ueberschriften 
der  einzelnen  Rubriken  und  habe  ich  dazu  nur  Folgen- 
des zu  bemerken: 

In  der  Rubrik  „Eingezahltes  Actiencapital“  ist  bei 
verschiedenen  Banken  die  Summe  mit  „circa“  ange- 
geben. Es  ist  und  musste  dies  überall  da  geschehen, 
wo  das  wirklich  werbende  Capital  innerhalb  des  betref- 
fenden Jahrzehnts  entweder  durch  successive  Einzahlung, 
oder  durch  Reduction  resp.  Rückzahlung  des  bereits  ein- 
gezahlt gewesenen  Actiencapitals  (Letzteres  z.  B.  der 
Fall  bei  der  Darmstädter  Zettelbank,  der  Oesterr.  Credit- 
anstalt  u.  A.)  sich  verändert  hat,  oder  endlich  wo,  wie 
bei  den  süddeutschen  Banken,  das  Actiencapital  in  Gul- 
den beziffert  ist  und  dessen  Reduction  in  Thaler  der 
Abrundung  bedurfte.  Es  ist  klar,  dass  hier,  wo  es  sich 
nur  darum  handelt,  die  Möglichkeit  der  Durchführung 
der  Versicherung  der  Actienrente  an  einem  Gesammt- 
Actiencapitale  von  mehreren  100  Millionen  Thalern  nach- 
zuweisen, es  nicht  darauf  ankommt,  das  Actiencapital 
jeder  einzelnen  Bank  ganz  genau  zu  bestimmen.  Bei 
den  Banken,  welche  durch  successive  Einzahlungen  oder 
durch  Reduction  innerhalb  des  Decenniums  ihr  Actien- 
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Capital,  soweit  $s  als  wirklich  eingezahltes,  werbendes 
Capital  hier  in  Betracht  kommt,  verändert  haben,  wäre 
•eine  solche  ganz  genaue  Berechnung  des  in  dem  frag- 
lichen Jahrzehnt  durchschnittlich  per  Jahr  in  Circu- 
lation  gewesenen  Actiencapitals  kaum  möglich  gewesen. 
Allein  es  kommt,  wie  gesagt,  nicht  darauf  an,  ob  der 
Gesammtbetrag  des  zu  versichernden  Capitals  sich  um 
einige  Millionen  vermehrt  oder  vermindert.  Die  Richtig- 
keit des  Versicherungsprincips  wird  dadurch  nicht  al- 
terirt. 

Aus  Tabelle  I,  in  welcher  also  die  Oesterreichische 
Creditanstalt  und  Oesterreichische  Nationalbank  mit  auf- 
genommen sind,  ergibt  sich  nun  folgendes  Resultat: 

Die  sämmtlichen  darin  aufgeführten  73  Banken,  deren 
Gesammt-Actiencapital  in  einfacher  Addition  ca.  322 
Millionen  Thaler  ergibt,  hätten  eine  fünfprocentige 
Rente  für  das  Jahrzehnt  von  1862 — 1871  mit  einer  Prämie 
von  1 per  mille  versichern  können.  Letztere  hätte  in 
dem  ganzen  Jahrzehnt  in  einfacher  Addition  zusammen 
2, 439,700  Thlr.  betragen,  während  die  Gesammtsumme 
dessen,  was  die  Versicherungsgesellschaft  zur  Ergänzung 
einer  fünfprocentigen  Rente  hätte  zu  zahlen  gehabt,  nur 
1,841,400  Thlr.,  der  Prämienüberschuss  nach  Ablauf  des 
Jahrzehnts  daher  598,300  Thlr.  betragen  hätte.  Eine 
Actiengesellschaft,  welche  mit  einem  Capital  von  einer 
Million  Thaler  diesen  Versicherungszweig  betrieben  hätte, 
würde  daher  ausser  der  Verzinsung  ihres  Actiencapitals 
aus  den  Anlagewerthen  noch  eine  Superdividende  von 
beinahe  6 Procent  per  Jahr  durchschnittlich  erzielt  haben. 
Dies  Resultat  wird  freilich  nicht  erreicht,  wenn  man  die 
beiden  genannten  Oesterreichischen  Banken  ausschliesst. 
Dann  würde  die  10jährige  Bilanz  die  der  Tabelle  Ic  sein, 
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aus  welcher  sich  ergibt,  dass  bei  einer  Prämie  von  i per 
milie  und  Jahr  innerhalb  der  io  Jahre  nur  1,589,700  Thlr. 
an  Prämien  eingegangen,  während  1,616,400  Thlr.  zur 
Ergänzung  einer  fünfprocentigen  Rente  auszuzahlen  ge- 
wesen wären.  In  diesem  Falle  würde  also  ein  Prämien- 
satz von  1 per  milie  die  Versicherung  nicht  ermöglicht 
haben.  Aber  schon  bei  einer  Erhöhung  des  Prämien- 
satzes um  */3  per  milie  wäre  die  Versicherung  mit  fast 
ganz  demselben  Vortheil  wie  mit  Einschluss  der  Oester- 
reichischen  Creditanstalt  und  Nationalbank  durchzuführen 
gewesen,  da  alsdann  die  vereinnahmte  Gesammtsumme 
•der  Prämien  2,119,600  Thlr.  betragen  und  somit  über  die 
zu  vergütende  Summe  von  1,616,400  Thlr.  einen  Ueber- 
schuss  von  503,200  Thlr.,  bei  einem  Actiencapital  der 
Versicherungsgesellschaft  von  1 Million,  gleich  einer 
durchschnittlichen  Superdividende  von  über  5 Prozent, 
gewährt  hätte. 

Es  ist  jedoch  zu  bedenken,  dass  diese  offenbar  gün- 
stigen Ergebnisse  das  Resultat  des  ganzen  Decenniums 
sind,  während  die  einzelnen  Jahre  desselben  in  Einnahme 
und  Ausgabe  so  ausserordentlich  differiren,  dass  gerade 
diejenigen,  in  welchen  am  Meisten  Prämien  eingenommen 
worden  wären,  (1870  und  1871)  gar  keine,  diejenigen  da- 
gegen, welche  weit  weniger  Prämieneinnahmen  ergeben 
hätten,  die  bedeutendsten  Ausgaben  zur  Ergänzung 
einer  * fünfprocentigen  Rente  erfordert  hätten.  Die  Ta- 
bellen Ia  und  Ic,  Erstere  mit  Einschluss  der  Oesterreichi- 
schen  Banken,  Letztere  ohne  dieselben,  lassen  die  be- 
treffenden Verhältnisse  genau  erkennen.  Nach  Tabelle  Ia 
hätte  in  den  ersten  5 Jahren  des  Decenniums  ein  Prä- 
miensatz von  1 per  milie  zur  Deckung  der  Ausgaben 
nicht  gereicht,  sondern,  nur  um  die  Einnahmen  den  Aus- 
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gaben  gleich  zu  stellen,  im  Jahre  1862  um  ca.  x/7,  1863 
ca.  74 » 1864  ca.  74»  1865  ca.  zj2  und  1866  ca.  xl3  per  mille  er- 
höht werden  müssen,  wogegen  von  1867  an  die  Einnah- 
men die  Ausgaben  erheblich  in  fortwährender  Steigerung 
überschritten,  1870  und  1871  sogar  den  sehr  gewachsenen 
Einnahmen  gar  keine  Ausgaben  gegenüber  gestanden 
hätten. 

Nach  Tabelle  Ic.  gestaltet  sich  erklärlicher  Weise 
das  Verhältniss  noch  ungünstiger.  Darnach  hätte  in  den 
Jahren  1862 — 1866  ein  durchschnittlicher  Prämiensatz  von 
2 pef  mille  des  Actiencapitals  kaum  genügt,  um  die  zur 
Ergänzung  einer  fünfprozentigen  Rente  nÖthigen  Aus- 
gaben zu  decken,  während  von  1867  an  die  Ueberschüsse 
gegen  diejenigen  nach  Tabelle  Ia.  um  die  Prämien- 
beiträge der  beiden  österreichischen  Banken  von  zusam- 
men ca.  85,000  Thlr.  per  Jahr  sich  niedriger  stellen. 

Wäre  nun  auch  an  und  für  sich  ein  Prämiensatz  von 
2 per  mille  für  die  Actien- Renten-»  Versicherung  von 
5 Prozent  nicht  zu  hoch , so  ist  doch  als  sicher  anzu- 
nehmen, dass  dieser  Prämiensatz  nur  ausnahmsweise 
einmal  von  einer  Versicherungsgesellschaft  auf  Gegen- 
seitigkeit würde  in  Anspruch  genommen  werden 
müssen,  während  in  der  Regel  ein  solcher  von  1 per 
mille  nicht  nur  genügen,  sondern  erheblichen  Ueber- 
schuss  gewähren  würde. 

Eine  Versicherungs  - Gesellschaft  auf  Actien  aber, 
welche , wie  regelmässig  alle  diese  Gesellschaften , nur 
feste  Prämien  wird  erheben  können,  kann  mit  einem 
Prämiensatz  von  1 per  mille  und  Jahr  nach  meiner  Ueber- 
zeugung  sicher  operiren.  Ich  bin  sogar  überzeugt,  und 
das  Gesammtresultat  des  Decenniums  von  1862 — 1871  wird 
wohl  auch  andere  überzeugen , dass  dieser  Prämiensatz 
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in  Zukunft  sogar  zu  hoch  sein  und  niedriger  wird  ge- 
stellt werden  können.  Gerade  das  Decennium  von  1862 
— 1871  war  nämlich  bis  gegen  das  letzte  Jahr  eine  für  die 
Entwickelung  von  Handel  und  Industrie,  somit  auch  des 
Actienwesens  und  insbesondere  des  Bankgeschäftes  höchst 
ungünstige  Epoche. 

Der  Anfang  derselben  wurde  durch  die  Störungen 
des  amerikanischen  Secessionskrieges , welche  sich  ganz 
besonders  in  der  wirthschaftlichen  Entwickelung  Deutsch- 
lands geltend  machten,  nachtheilig  beeinflusst.  Dazu  kam 
1864  der  deutsch  - dänische  Krieg;  ihm  folgte  1866  der 
preussisch-österreichische  in  Begleitung  einer  schweren 
Geld  - und  Handelskrisis  und  den  Schluss  bildet  der 
deutsch-französische  Krieg  mit  seinen  in  die  finanziellen 
und  commerciellen  Verhältnisse  Deutschlands  und  Frank- 
reichs so  tief  eingreifenden  Umwälzungen  und  Folgen. 
Man  erkennt,  dass  ausser  dem  ersten  Jahrzehnt  dieses 
Jahrhunderts  kein  «anderes  wieder  so,  wie  das  von  1862 
— 1871,  in  jeder  Beziehung,  politisch  und  wirthschaftlich, 
beunruhigt  wurde.  Dass  aber  in  solcher  Zeit  des  Um- 
sturzes Handel  und  Industrie  und  somit  auch  das  Bank- 
geschäft nicht  recht  gedeihen  können,  ist  erklärlich.  Es 
lässt  sich  daher  mit  Fug  und  Recht  annehmen,  dass  un- 
günstigere Bedingungen,  als  sie  in  dem  Jahrzehnt  von 
1862  — 1871  für  die  Versicherung  der  Actienrente  vor- 
handen waren,  kaum  jemals  eintreten.  Wenn  man  mir 
hierauf  entgegnet,  dass  ja  jetzt  die  Zeit  noch  viel  un- 
günstiger , da  die  Krisis , in  welche  die  Excesse  der 
Gründer  und  Spekulanten  uns  gestürzt , noch  nicht  be- 
endet sei,  die  Nachwirkungen  derselben  aber  noch  Jahre 
lang  fühlbar  sein  und  einen  neuen,  gesunden  Aufschwung 
hemmen  werden,  so  bin  ich  gerade  entgegengesetzter 
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Meinung.  Ich  halte  diese  Krisis  und  deren  unausbleib- 
liche Nachwirkungen  für  sehr  heilsam  und  lehrreich. 
Durch  sie  werden  die  Vorbedingungen  für  eine  dauernde, 
gesunde  zukünftige  Entwickelung  von  Handel  und  In- 
dustrie, namentlich  aber  des  Actienwesens  erst  geschaffen, 
indem  gerade  durch  die  so  schnell  eingetretene , starke 
Reaktion  gegen  die  auf  diesem  Gebiete  zu  Tage  getre- 
tene Unvernunft,  Masslosigkeit  und  Betrügerei  die  da- 
bei thätig  gewesenen  unlauteren  Element  so  genau  und 
stark  gekennzeichnet  wurden , dass  deren  unheilvoller 
Einfluss  für  die  Zukunft  als  beseitigt,  oder  doch  unschäd- 
lich gemacht  betrachtet  werden  darf.  Freilich  darf  man 
nicht  glauben , dass  dadurch  allein , dass  das  Publikum 
Schaden  gelitten  und  dadurch  klug  geworden  sei,  die 
Wiederkehr  ähnlicher  Ausschreitungen  auf  dem  Gebiete 
des  Actienwesens,  wie  sie  in  der  letzten  Epoche  vorge- 
kommen sind , verhütet  werde.  Es  wird  vielmehr , — 
denn  „das  Publikum“  ist  sehr  vergesslich  und  ver- 
änderlich, — des  Zusammenwirkens  aller  massgebenden 
Faktoren,  — der  Gesetzgebung , der  nicht  gänzlich 
rücksichtslosen,  ehrlichen  Finanzmänner,  des  Publikums 
und  der  Presse,  endlich  solcher  Einrichtungen,  wie  der 
von  mir  vorgeschlagenen  Actien- Renten -Versicherungs- 
gesellschaft — bedürfen , um  für  die  Zukunft  jene  un- 
sauberen, finsteren  Mächte  des  Capital-  und  Actien- 
wesens niederzuhalten.  Aber  dessen  bin  ich  gewiss,  dass 
die  kommenden  Jahrzehnte  den  soliden  Actieninstituten, 
und  besonders  den  Banken,  eine  weit  gleichmässigere, 
vortheilhaftere , weil  ruhige  und  stetig  zunehmende  Ge- 
schäftsentfaltung bringen  werden,  als  das  verflossene  von 
1862  — 1871.  Mit  den  unsoliden  und  verunglückten  Kin- 
dern der  letzten  Gründerorgie  muss  allerdings  vorher 
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aufgeräumt  werden,  sonst  ist  an  eine  ruhige  Entwicke- 
lung des  Capital-  und  Actienmarktes  noch  lange  nicht  zu 
denken.  Wollte  man  aber  annehmen  und  behaupten, 
dass  die- Actien- Renten- Versicherung  gerade  aus  den 
entwickelten  Gründen  nicht  nothwendig  sei,  da  ja  in  den 
Jahren  1870  und  1871  schon  ein  Zuschuss  zur  Ergänzung 
einer  fünfprozentigen  Rente  gar  nicht  nothwendig  ge- 
wesen, sogar  von  allen  jungen  Bankinstituten  eine  Divi- 
dende von  mindestens  5 Prozent  vertheilt  worden  sei, 
so  wäre  dies  irrig.  Ich  brauche  darüber  kein  Wort  zu 
verlieren,  wie  die  brillanten  Bilanzen  und  Erträgnisse 
der  Banken  in  dieser  Gründungs -Epoche  zu  Stande  ge- 
kommen sind.  Die  Banken  haben  sich  gegenseitig  mit 
dem  Gelde  ihrer  Actionäre,  ohne  ein  regelmässiges  Ge- 
schäft zu  haben,  Gründungs-  und  Agiotage-Gewinne  ver- 
schafft, welche  ein  Danaergeschenk  für  die  Actionäre 
waren,  da  sie  am  Kaufpreis  ihrer  Actien  ungleich  mehr 
verlieren , als  die  ein  - oder  zweimalige  fette  Dividende 
ihnen  genützt  hat.  Das  hat  nun  für  lange  Zeit  aufgehört 
und  in  Zukunft  werden  die  Banken,  welche  ein  solides 
Bankgeschäft  betreiben  können,  mit  mässigen,  in  den 
ersten  Jahren  vielleicht  sogar  recht  mageren  Dividenden 
sich  begnügen  müssen. 

Schliesslich  ist,  was  die  Möglichkeit  der  Versiche- 
rung der  Actienrente  gegen  eine  mässige  Prämie  (1  per 
mille  und  Jahr)  in  Zukunft  noch  erhöht,  — hervorzu- 
heben, dass  alle  Actiengesellschaften , vor  Allem  aber 
die  solidenBanken,  die  reichen  Erfahrungen  des  letz- 
ten Jahrzehnts  und  vorzüglich  die  der  letzten  Krisis  sich 
zu  Nutze  machen  und  in  Zukunft  um  so  sicherer  und  vor- 
sichtiger in  ihren  Geschäften  Vorgehen  werden.  Dadurch 
aber  wird  die  Versicherungsgesellschaft  um  so  seltener 
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und  in  immer  geringerem  Massstabe  zur  Ergänzung  der 
versicherten  Rente  in  Anspruch  genommen  werden 
müssen,  und  so  in  einer  Weise  erstarken,  dass  sie  jede 
etwa  eintretende  Krisis  überdauern  wird.  In  einer  Krisis 
aber,  wenn  sie  in  nicht  zu  kurzer  Zeit  wiederkehrt,  wird 
man  den  Werth  dieser  Actien-Renten- Versicherung  erst 
recht  schätzen  lernen.  Dann  wird  sie  sich  als  mächtigen 
Reservefond  des  gesammten  deutschen  Actiencapitales 
erweisen,  welcher  gegen  eine  so  vollständige  Deroute 
des  Actienmarktes , wie  sie  in  der  jetzigen  Krisis  einge- 
treten, einen  unübersteiglichen  Wall  bilden  wird. 

Bei  alledem  setze  ich  voraus,  dass  die  grossen  Bank- 
institute, wie  beispielsweise  die  Preussische  Bank,  sich 
von  der  Theilnahme  an  der  allgemeinen  Versicherung 
nicht  ausschliessen.  Nicht  als  ob  die  Versicherung  der 
kleinen  und  mittleren  Banken  dann  nicht  durchzuführen 
wäre,  — • sie  wird  nur , wenigstens  im  Anfang , grössere 
Opfer  von  den  einzelnen  Instituten  erfordern.  Aber  die 
von  mir  im  Eingang  dieser  Schrift  hervorgehobene  Soli- 
darität der  Interessen  aller  Genossen  auf  wirthschaft- 
lichem,  insbesondere  financiellem  Gebiete  lässt  es  im  eige- 
nen Interesse  der  grossen  Bankinstitute  erscheinen,  durch 
ihre  Theilnahme  an  dem  zur  Versicherung  der  Actien- 
rente  zu  begründenden  Institute  die  Schöpfung  des  Letz- 
teren zu  erleichtern  und  seine  Existenz  sicherer  zu  stellen, 
als  dies  ohne  ihre  Theilnahme  der  Fall  sein  würde.  Ich 
liebe  es  nicht,  durch  Drohungen  den  Böswilligen  zum 
Guten  zu  veranlassen.  Aber  auf  die  Gefahr  hin,  dass 
man  es  für  eine  Drohung  halte,  spreche  ich  als  meine 
Ueberzeugung  aus,  dass  bei  dem  Ausschluss  der  grossen 
Banken  die  kleinen  und  mittleren  Banken  in  ihrer  Ver- 
einigung zu  einem  grossen  Versicherungsinstitute  der- 
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einst  eine  Macht  repräsentiren  können,  welche  im  Stande 
sein  würde,  das  Ueberge  wicht  der  grossen  Institute  auf 
dem  Capitalmarkte  gänzlich  zu  beseitigen. 


Ich  komme  nun  zur  Betrachtung  der  Tabelle  II, 
welche  die  statistische  Ueber sicht  der  Rentabilität  aller 
derjenigen  Eisenbahn  - Actiengesellschaften  enthält, 
welche  im  Gebiete  des  jetzigen  deutschen  Reiches  von 
1862 — 1871  zehn  Jahre  lang  im  Betrieb  waren.  Es  ist 
natürlich,  dass  ich  bei  Eruirung  der  Rentabilitätsstatistik 
der  Eisenbahnen  nicht  wie  bei  den  Banken  diejenigen 
berücksichtigen  konnte,  welche  innerhalb  des  betreffen- 
den Zeitraums  erst  hinzugekommen  sind,  da  die  Eisen- 
bahnen ihr  Geschäft  nicht,  wie  die  Banken,  sofort  nach 
Constituirung  der  Actiengesellschaft  eröffnen  können, 
sondern  eine  regelmässig  mehrere  Jahre  lang  dauernde 
Bauzeit  durchzumachen  haben,  innerhalb  deren  das  Ca- 
pital sich  selbst  ( aus  dem  Baufond ) verzinsen  muss, 
ausserdem  aber  die  Entwickelung  des  nutzbringenden 
Betriebes  der  Bahnen  der  Natur  der  Sache  nach  nur 
allmälig  vor  sich  gehen  kann.  Es  wird  daher  bei  Aus- 
dehnung der  Renten -Versicherung  auf  die  Eisenbahnen 
eine  Versicherungsgesellschaft  nur  solche  Eisenbahnen 
aufnehmen  können,  welche  bereits  eine  Zeitlang  im  Be- 
triebe waren  und  überhaupt  die  Möglichkeit  einer  Ren- 
tabilität bereits  gezeigt  haben.  Es  ist  nämlich  weiter  zu 
bedenken,  dass  die  Eisenbahnen  zu  ihrem  Betriebe  so 
bedeutende  Summen  erfordern,  dass  bei  Manchen  die 
Einnahmen  die  Betriebskosten  nicht  decken.  Es  ist  klar, 
dass  solche  Bahnen  nicht  Objekte  der  Renten -Versiche- 
rung sein  können.  Ueberhaupt  verhehle  ich  mir  nicht, 
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dass,  wie  einerseits  für  die  Eisenbahnactien  die  Renten- 
versicherung nicht  so  dringend  noth wendig  ist,  wie  für 
die  Bankactien , da  Erstere  naturgemäss  nicht  solchen 
Werths-,  d.  h.  Coursschwankungen  unterliegen,  wie  Letz- 
tere, indem  die  Verhältnisse  der  Eisenbahnen  weit  sta- 
biler und  durchsichtiger  sind,  als  die  der  Banken,  — 
andererseits  auch  der  Versicherung  der  Eisenbahn- Actien- 
Rente  sich  viel  grössere  Schwierigkeiten  in  den  Weg 
legen,  als  bei  den  Bankactien. 

Zunächst  liegt  ein  solches  Hinderniss  in  dem  Unter- 
schied der  Eisenbahn- Actiengesellschaften  und  der 
Staatsbahnen.  Letztere  werden  ihr  Anlagecapital 
nicht  versichern , weil  eben  der  Betrieb  auf  Kosten  des 
Staates  erfolgt  und  dieser  die  Einnahmen  für  sich  allein 
in  Anspruch  nimmt.  Denkbar  wäre  es  ja  immerhin,  dass 
auch  der  Staat  eine  gewisse  Rente  vom  Anlagecapital. 
der  ihm  gehörigen  Eisenbahnen  versichert  haben  möchte, 
doch  lässt  sich,  so  wie  jetzt  die  Eisenbahnverhältnisse  im 
deutschen  Reiche  liegen,  eine  Vereinigung  der  so  ver- 
schiedenartigen Interessen  der  Staats-  und  Privatbahnen 
ohne  eine  gründliche  Aenderung  der  Eisenbahngesetz- 
gebung und  eine  einheitliche  Eisenbahnpolitik  nicht  er- 
warten. Die  Gleichheit  oder  Aehnlichkeit  der  Interessen 
aber  ist,  wie  oben  ausgeführt,  die  Grundlage  jeder  Art 
von  Versicherung.  Es  wird  daher,  so  lange  die  Frage: 
— ob  lediglich  Staatsbahnen  oder  nur  Privatbahnen,  oder 
beide  Arten  neben  einander  in  Zukunft  im.  deutschen 
Reich  bestehen  sollen,  — eine  offene  ist,  auch  eine  defini- 
tive Entscheidung  über  die  'Möglichkeit  der  allge- 
meinen Durchführung  der  Versicherung  der  Eisenbahn- 
Actien  - Rente  nicht  getroffen  werden  können.  Soviel 
aber  scheint  mir  sicher,  dass  diese  Möglichkeit  von  dem 
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Augenblick  an  vorhanden  ist,  wo  eine  einheitliche  Eisen- 
bahnpolitik, besonders  auch  bezüglich  der  Tarife,  sämmt- 
liche  deutsche  Eisenbahnen  vereinigt. 

In  zweiter  Linie  kommt  die  Schwierigkeit  in  Be- 
tracht , welche  darin  liegt , dass  die  Eisenbahn  -Actien- 
gesellschaften  durchweg  das  zur  Anlage  und  zum  Be- 
triebe der  Eisenbahnen  erforderliche  Capital  nicht  nur 
durch  Actien,  sondern,  oft  zum  grösseren  Theile,  durch 
Ausgabe  von  Prioritäten  beschaffen.  Die  Prioritäten 
aber  haben  ihren  festen  Zinsfuss,  welcher  weder  nach 
oben,  noch  nach  unten  schwankt  und  neuerdings  in  der 
Regel  5 Prozent  beträgt.  Bei  Versicherung  der  Eisen- 
bahn-Actienrente  zum  gleichen  Prozentsatz  würden  da- 
her die  Actien  in  gleichen  Rang  bezüglich  der  Sicher- 
heit ihres  Ertrages  mit  den  Prioritäten  kommen  und  es 
wäre  nichts  natürlicher,  als  dass  Niemand  mehr  Eisen- 
bahn-Prioritäten mit  5 prozentigem  Ertrag,  aber  auch 
nie  mehr  als  solchem,  den  Eisenbahn  - Actien  mit 
gleichem  sicherem  Ertrag  und  der  ihnen  anhaften- 
den Möglichkeit,  einen  weit  höheren  Ertrag  zu 
erzielen,  als  Anlagewerthe  vorziehen  würde.  Es  würde 
dadurch  eine  Unsicherheit  und  Werths  Verwirrung  auf 
dem  Gebiete  der  Eisenbahnpapiere  eintreten,  welche  als 
Folge  der  Versicherung  der  Eisenbahn -Actienrente  den 
unter  anderen  Verhältnissen  unbestreitbaren  Werth  und 
Vortheil  derselben  als  problematisch  erscheinen  lassen 
würde.  Es  würde,  sobald  die  Versicherung  der  Actien- 
rente auf  die  Eisenbahn- Actien  ausgedehnt  werden  kann, 
rationell  sein,  nur  noch  durch  Ausgabe  von  Actien  das 
gesammte  zur  Anlage  und  zum  Betriebe  neuer  Eisen- 
bahnen erforderliche  Capital  zu  beschaffen  und  die  älte- 
ren Eisenbahn  - Gesellschaften  würden  ihr  Prioritäten- 
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Capital  in  Actien  - Capital  convertiren  können.  Freilich 
werden  alle  diese  Schwierigkeiten  nicht  ohne  mächtigen 
Impuls  und  zwingende  Veranlassung  seitens  der  mass- 
gebenden Reichsbehörde  zu  überwinden  sein  und  ich  er- 
kläre ganz  offen  , dass  ich  mich  trotz  Schaffung  des 
Reichs  - Eisenbahnamtes  keinen  Illusionen  hingebe  be- 
züglich der  Zeitdauer,  welche  uns  einheitliche,  eines 
Staatsorganismus  wie  des  deutschen  Reiches  würdige, 
Eisenbahnzustände  bringen  wird. 

Trotz  alledem  hielt  ich  es  nicht  für  überflüssig,  die 
schon  unter  den  jetzigen  Verhältnissen  vorhandene  Mög- 
lichkeit der  Einführung  der  Actien-Renten -Versicherung 
bei  den  schon  längere  Zeit  im  Betriebe  befind- 
lichen Eisenbahnen  nachzu weisen.  Diesen  Zweck  er- 
füllt die  Tabelle  II.  Sie  enthält  sämmtliche  Privat- 
Eisenbahn  - Actiengesellschaften , welche  im  Gebiete  des 
jetzigen  deutschen  Reichs  während  der  ganzen  Zeit  von 
1862  — 1871  im  Betriebe  waren.  Auch  bei  ihnen  gilt  be- 
züglich der  Bezeichnung  „circa“  in  der  Rubrik  „Ein- 
gezahftes  Actiencapital“  dasselbe,  was  ich  darüber 
schon  bei  den  Banken  S.  36  gesagt  habe.  Die  detaillirte 
Ausführung  der  Tabelle  II  schien  mir,  nachdem  die  be- 
treffenden rechnerischen  Verhältnisse  in  der  Tabelle  I 
und  den  dazu  gehörigen  Unterabtheilungen  Tabelle  Ia. 
& Ib.  genügend  klar  gelegt  sind,  nicht  nothwendig,  da 
bei  einem  angenommenen  Prämiensatz  von  1 per  mille, 
durch  die  in  der  Tabelle  II  wiederholte  Gegenüberstellung 
der  Gesammtsumme  des  Actiencapitals  und  der  Gesammt- 
summe  dessen , was  zur  Ergänzung  einer  fünfprozentigen 
Rente  in  jedem  einzelnen  Jahre  von  der  Versicherungs- 
Gesellschaft  wäre  zu  zahlen  gewesen,  die  zur  Erklärung 
des  Verhältnisses  nothwendigen  Ziffern  gegeben  sind. 
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Daraus  ergibt  sich  nun,  dass  zur  Versicherung  einer 
fünfprocentigen  Rente  der  betreffenden  Eisenbahn -Actien 
ein  Prämiensatz  von  i per  mille  nicht  nur  genügt,  son- 
dern auch  in  jedem  Jahre  noch  einen  ansehnlichen  Ge- 
winn der  Versicherungsgesellschaft  geliefert  hätte,  wenn 
man  die  Rhein-Nahebahn  vo  n der  Aufnahme  in 
den  Versicherungsverband  als  ausgeschlossen  be- 
trachtet. Dass  diese  Ausschliessung  erfolgt  wäre  und 
hätte  erfolgen  müssen,  geht  daraus  hervor,  dass  diese 
Bahn  seit  ihrem  Bestehen  noch  nie  irgendwelchen,  auch 
nur  den  geringsten,  Actienertrag  gegeben  hat,  nach  dem 
oben  von  mir  aufgestellten  Grundsatz  aber  die  Aufnahme 
zur  Versicherung  der  Actienrente  bei  Eisenbahnen  erst 
dann  erfolgen  kann,  wenn  Letztere  schon  eine  Zeit  lang 
im  Betrieb  waren  und  den  Beweis  ihrer  Rentabilität  ge- 
liefert haben. 

Nun  kann  man  sagen:  — Was  nützt  da  überhaupt 
die  Versicherung  der  Eisenbahn- Actienrente,  wenn  Eisen- 
bahnen, wie  die  Rhein-Nahebahn,  nicht  in  den  Versicher- 
ungsverband aufgenommen  werden?  Für  die  gut  ren- 
tirenden  Bahnen  braucht  man  die  Actien -Renten -Ver- 
sicherung nicht!  — Hierauf  habe  ich  zu  erwiedern,  was 
ich  schon  oben  gesagt,  dass  allerdings  unter  den  jetzigen 
und  seitherigen  Verhältnissen  des  Eisenbahnwesens  in 
Deutschland  die  allgemeine  Durchführung  der  Ver- 
sicherung der  Eisenbahn -Actienrente  nicht  thunlich  ge- 
wesen wäre,  dass  vielmehr  die  Voraussetzung  derselben 
eine  für  sämmtliche  Eisenbahnen  des  deutschen  Reichs 
gemeinsame  Eisenbahn  - Bau-  und  Betriebs -Politik 
sein  wird.  Aber  ich  behaupte  auch,  dass,  wenn  das  ge- 
sammte  deutsche  Eisenbahnwesen  nach  gemeinsamen 
Grundsätzen  geregelt  und  verwaltet  worden  und  statt 
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der  seitherigen  Concurrenzwirthschaft  die  Solidari- 
tät der  Interessen  Aller  — des  Publikums,  des  Staates 
und  der  Actionäre  — das  Grundprincip  der  Anlage  und 
des  Betriebes  der  Eisenbahnen  gewesen  wäre,  wir  gänz- 
lich unrentable  Bahnen,  wie  die  Rhein -Nahebahn  u.  A., 
in  Deutschland  nicht  haben  würden.  Nicht,  als  ob  diese 
Bahnen  nicht  gebaut  worden  wären  und  nicht  hätten  ge- 
baut werden  sollen,  — aber  ihre  Anlage  würde  unter 
Umständen  und  Bedingungen  erfolgt  sein,  welche  weniger 
irrationell  und  unwirthschaftlich  gewesen  wären,  als  die, 
unter  welchen  sie  thatsächlich  gebaut  worden  sind. 


Bezüglich  der  Actien  industrieller  Unternehmungen 
beziehe  ich  mich  auf  das  S.  8 hierüber  Gesagte.  Auch 
sie  werden  fähig  sein,  Gegenstand  der  Renten -Versicher- 
ung zu  werden,  sobald  ihre  Verhältnisse  sichere  Anhalts- 
punkte für  eine  Rentabilitätsstatistik  bieten.  Zunächst 
jedoch  sind  es  nur  die  Actien-Banken,  welche  sofort 
die  Renten -Versicherung  unter  sich  einführen  können 
und  in  richtiger  Erkenntniss  ihres  Werthes  einführen 
sollen. 

Es  erübrigt  noch,  einige  Fragen  allgemeiner  Natur 
zu  beantworten: 

Die  erste  ist  die  nach  den  Mitteln,  aus  welchen  die 
Versicherungsprämie  gezahlt  werden  soll.  Hier  ist  zu 
unterscheiden  zwischen  Actiengesellschaften , welche  be- 
reits bestehen  und  solchen,  welche  gleich  bei  ihrer 
Gründung  Aufnahme  in  den  Ver sicherungs  - Verband 
finden.  Unter  Ersteren  wird  kein  solides  Institut  be- 
stehen, welches  nicht  einen  Reservefond  besässe,  welcher 

Wachtel,  Versicherung  der  Actienrente.  a. 
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den  Betrag  einer  Jahresprämie  von  i per  mille  weit 
überstiege.  Aus  diesem  wäre  also  für  das  erste  Jahr 
der  Versicherung  die  Prämie  zu  entnehmen,  während  sie 
bei  neugegründeten  Gesellschaften  mit  zu  den  Gründ- 
ungskosten zu  rechnen  wäre.  Für  alle  folgenden  Jahre 
aber  wäre  sie  naturgemäss  von  allen  Gesellschaften  aus 
dem  jedesmaligen  Jahresgewinne  vorweg  zu  entnehmen. 
Gesellschaften  mit  grossem  Reservefond  können  natür- 
lich fortwährend  die  Prämien  aus  ihm  bestreiten,  wenn 
sie  es  nicht  vorziehen  sollten,  aus  demselben  gleich  bei 
ihrem  Eintritt  in  das  Versicherungsunternehmen  für  eine 
Reihe  von  Jahren  die  Prämie  voraus  zu  zahlen. 

Hiermit  in  Verbindung  steht  die  Frage,  was  aus  den 
bereits  vorhandenen,  zum  Theil  sehr  bedeutenden  Re- 
servefonds der  zu  versichernden  Actiengesellschaften  wer- 
den soll,  da,  bei  Bewährung  der  Renten -Versicherung, 
ein  Reservefond  der  einzelnen  Gesellschaft  überflüssig 
erscheint,  weil  dann  die  Versicherungsgesellschaft  voll- 
kommen die  Zwecke  des  früheren  Reservefond  erfüllt, 
sie  sogar  in  dem  Punkte  weit  übertrifft,  als  sie  jeder  zur 
Versicherung  aufgenommenen  Actiengesellschaft  einen, 
durch  die  Solidarität  der  zur  Versicherung  vereinigten 
Institute  bedingten,  hohen  moralischen  Werth  verleiht, 
welcher  durch  den  bedeutendsten  Reservefond  nicht  er- 
reicht werden  kann.  Es  lassen  sich  über  das  Schicksal 
der  Reservefonds  in  diesem  Falle  viele  Conjekturen  und 
Combinationen  machen,  deren  grössere  oder  geringere 
Zweckmässigkeit  sich  hier  im  Princip  nicht  entscheiden 
lässt  und  erst  durch  die  eine  oder  andere  Art  der  prak- 
tischen Verwendung  der  Reservefonds  sich  zeigen  muss. 

Berücksichtigt  man  weiter,  dass  das  Vorhandensein 
eines  Reservefond  die  natürlichste  Veranlassung  und  der 
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reellste  Grund  für  das  Agio  von  Actien  ist,  so  knüpft 
sich  hieran  wieder  die  Frage:  — Wie  soll  es  mit  der 
Versicherung  der  Rente  von  Actien  mit  Agio  (beson- 
ders derer  mit  hohem  Agio)  werden?  Kann  und  soll 
die  Versicherungsgesellschaft  auf  das  Agio  Rücksicht 
nehmen  und  ihm  entsprechend  die  Versicherung  einer 
Rente  von  mehr  als  fünf  Prozent  zulassen?  — Es  kann 
meiner  Ansicht  nach  kein  Zweifel  darüber  entstehen, 
dass  die  Versicherungsgesellschaft  auf  das  Agio  von 
Actien  Rücksicht  nehmen  und  eine  höhere  als  fünfpro- 
zentige Renten- Versicherung  im  gegebenen  Falle  zulassen, 
resp.  annehmen  muss1).  Auch  hier  muss  man  jedoch 
unterscheiden  zwischen  Gesellschaften,  deren  Actien  eben 
mit  Agio  emittirt  werden  und  Solchen,  deren  Actien  mit 
Rücksicht  auf  ihre  seitherige  Rentabilität,  den  Reserve- 
fond der  Gesellschaft  etc.,  Agio  stehen.  Bei  den  Actien 
ersterer  Art  wird  fast  immer  die  Entscheidung  über  Zu- 
lassung einer  auf  mehr  als  fünf  Prozent  zu  versichernden 
Rente  mit  der  Frage  über  Aufnahme  der  betreffenden 
Actien  zur  Renten  - Versicherung  überhaupt  Zusammen- 
hängen. Denn,  wie  ich  bereits  oben  S.  27  ausführte, 
muss  bei  einer  Emission  von  Actien  über  pari,  wenn 
anders  das  Unternehmen  solid  ist,  (und  nur  solche  sind 


J)  Ob  auch  die  Versicherung  einer  geringeren  als  fünfprozen- 
tigen Rente  von  der  Versicherungsgesellschaft  anzunehmen  sei,  wird 
eine  Frage  von  praktischer  Wichtigkeit  nur  dann  werden,  wenn  es 
auch  in  Zukunft  gestattet  sein  wird,  entgegen  der  ausdrücklichen  Be- 
stimmung in  Art.  222  des  H.  - G.  - B.  Actien  unter  pari  zu  emittiren. 
Vielleicht  und  hoffentlich  wird  es  aber  auch  eine  segensreiche  Folge  der 
Actien-Renten-Versicherung  sein,  dass  sie  zur  Beseitigung  dieses  gänz- 
lich irrationellen  Manövers  der  Ausgabe  von  Actien  unter  pari  mit  bei- 
trägt, da  sie  den  Grund  — Unsicherheit  des  Ertrags  — beseitigt,  welcher 
den  Vorwand  für  die  obgleich  gesetzwidrige,  doch  vielfach  als  unver- 
meidlich erklärte  Ausgabe  von  Actien  unter  pari  abgeben  musste. 
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ja  zur  Versicherung  ihrer  Actienrente  zuzulassen)  ein 
Ertrag  von  mehr  als  fünf  Prozent  mit  Sicherheit  für 
lange  Zeit  erwartet  werden  dürfen.  Ist  also,  obschon 
diese  Erwartung  nicht  gerechtfertigt  ist,  trotzdem  eine 
Emission  der  Actien  über  pari  erfolgt,  so  ist  das  Unter- 
nehmen als  unsolid  zu  betrachten  und  die  Versicherung 
seiner  Rente,  selbst  einer  nur  fünfprozentigen,  überhaupt 
nicht  anzunehmen. 

Bei  den  Actien  der  zweiten  Gattung  jedoch  wird  in 
den  meisten  Fällen  die  Versicherung  einer  höheren  als 
fünfprozentigen  Rente  angenommen  werden  dürfen.  Die 
Entscheidung  hierüber  wie  über  die  Annahme  zur  Ver- 
sicherung überhaupt  muss  in  allen  Fällen  dem  Direkto- 
rium der  Versicherungsgesellschaft  überlassen  bleiben. 

Was  bei  Versicherung  einer  höheren  als  fünfpro- 
zentigen Rente  den  Prämiensatz  betrifft,  so  halte  ich  es 
für  selbstverständlich,  dass  er  nicht  nur  höher  als  der 
gewöhnliche  für  die  Versicherung  von  5 Prozent,  sondern 
auch  im  Verhältniss  höher  sei,  so  dass  also,  wenn  er 
bei  der  Versicherung  von  5 Prozent  1 per  mille  und 
Jahr  beträgt,  er  bei  Versicherung  einer  Rente  von  7 x/2  Pro- 
zent mehr  als  iz/2  per  mille  betragen  müsse.  Denn  es 
ist  erklärlich,  dass  die  Gefahr  für  die  Versicherungsge- 
sellschaft wächst  mit  der  Höhe  der  versicherten  Rente 
und  dass  dieser  Gefahr  entsprechend  der  Prämiensatz  im 
Verhältniss  sich  steigern  muss.  Auch  wird  es  rathsam 
sein,  wenn  die  Versicherungsgesellschaft  einen  Maximal- 
satz festsetzt,  über  welchen  hinaus  die  Actienrente  nicht 
versichert  werden  kann  (vielleicht  10  Prozent)  und,  wenn 
sie  alle  über  fünf  Prozent  hinausgehende  Versicherun- 
gen immer  nur  auf  kurze  Zeit,  1 höchstens  2 Jahre, 
abschliesst. 
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Dagegen  wäre  es  ein  gänzlich  falsches  Prinzip, 
wollte  man  den  Prämiensatz  nach  der  grösseren  oder  ge- 
ringeren seitherigen  Rentabilität  der  zu  versichernden 
Actiengesellschaften  berechnen.  Würde  man  z.  B.  die 
grossen  Actiengesellschaften,  wie  die  Preussische  Bank, 
die  Berliner  Discontogesellschaft,  die  Leipzig -Dresdener 
Eisenbahngesellschaft  deshalb , weil  sie  seit  Jahrzehnten 
fortgesetzt  hohe  Dividenden  gegeben  haben , mit  einem 
höheren  Prämiensatz  sich  versichern  lassen  wollen , als 
unbedeutendere  Institute,  welche  immer  nur  mässige  Divi- 
denden geben  konnten,  so  würde  dies  eine  ungerechte 
Besteuerung  der  Intelligenz  und  Sorgfalt  bei  Betreibung 
des  Bankgeschäftes  und  der  Anlage  und  des  Betriebes 
von  Eisenbahnen  sein,  welche  dann  sicher  und  mit  Recht 
die  grösseren  Institute  von  der  Actien-Renten -Versiche- 
rung abhalten  würde.  Andererseits  jedoch  wäre  es  auch 
wieder  verkehrt,  von  den  kleineren  Actiengesellschaften 
eine  verhältnissmässig  höhere  Prämie  zu  fordern,  da  die 
Gefahr  für  die  Versicherungsgesellschaft  bei  einer  soliden 
Gesellschaft  mit  kleinem  Actiencapital  durchaus  nicht 
höher  ist,  als  bei  einer  Gesellschaft  mit  bedeutendem 
Actiencapital,  im  Gegentheil  an  sich  die  Gefahr  mit  der 
Grösse  des  Actiencapitals  wächst.  Ausserdem  aber 
würde  es  gerade  den  Beitritt  der  mittleren  und  kleineren 
Gesellschaften  zum  Versicherungs verbände  erheblich  er- 
schweren , wollte  man  ihnen  verhältnissmässig  hohe 
Prämiensätze  abverlangen,  da  den  kleineren  Instituten 
die  Zahlung  von  1000  Thlr.  beispielsweise  fühlbarer  wird, 
als  Instituten  mit  dem  zehnfachen  Actiencapital  die  Zah- 
lung von  10,000  Thlr.  Es  wird  vielmehr,  wie  ich  glaube, 
am  Gerechtesten  und  Zweckmässigsten  sein,  die  Prämien- 
sätze für  alle  aufzunehmenden  Gesellschaften  ohne  Rück“ 
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sicht  auf  die  Höhe  ihres  Actiencapitales  unter  sonst 
gleichen  Verhältnissen  gleich  zu  bemessen. 

Endlich  wird  noch  die  Frage  auftauchen,  ob  ein  und 
dieselbe  Versicherungsgesellschaft  die  Versicherung  der 
Rente  von  Actiengesellschaften  verschiedener  Art  — von 
Banken,  Eisenbahnen  und  industriellen  Gesellschaften  — 
zugleich  werde  übernehmen  können?  — Ich  habe  keinen 
Zweifel,  dass  dies  thunlich  sei,  wenigstens  dann,  wenn 
eine  Actiengesellschaft  zur  Betreibung  der  Versiche- 
rung der  Actienrente  sich  bildet , während  eine  Ver- 
sicherungsgesellschaft auf  Gegenseitigkeit  die  in 
der  Verschiedenheit  der  obengenannten  Arten  von  Actien- 
gesellschaften liegenden  Schwierigkeiten  nicht  so  leicht 
wird  ausgleichen  können. 

Die  nähere  Ausführung  aller  dieser  zuletzt  er- 
wähnten Punkte  gehört  in  die  Statuten  |der  zu  begrün- 
denden Actien-Renten- Versicherungsgesellschaft;  solche 
hier  zu  entwerfen,  ist  aber  nicht  meine  Aufgabe.  Es 
muss  vielmehr  genügen,  im  Vorstehenden  die  Möglich- 
keit und  den  Nutzen  der  Versicherung  der  Actienrente 
für  die  Actiengesellschaften  sowohl,  wie  für  die  wirt- 
schaftliche Entwickelung  im  Allgemeinen  nachgewiesen 
zu  haben  und  ich  habe  nur  den  Wunsch,  dass  dieser 
Nachweis  von  competenter  Seite  als  gelungen  anerkannt 
werde;  dann  wird  die  Verwirklichung  der  Actien-Renten- 
Versicherung  nicht  lange  auf  sich  warten  lassen. 
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TABELLE  I:  BANK  ACTIEN. 


Verzeichniss  der  deutschen  Actien -Banken  in  den  Jahren 

1862  — 

1871. 

i 

Jährliche 

l°/00  des 

capitals 

Eingezahltes  1 
Actiencapital  ! 

! ££ 

Jährliche  I 

Totalsumme 

Totalsumme  des  j 

No. 

Firma 

Eingczahltcs  | 

innerhalb 

1862—187 

Hiervon  Jahre,  in  welchen 
eine  5 procent.  Dividende 
| nicht  gezahlt  wurde 

Zur  Ergänzung  einer  5 procent.  Rente 
wäre  demnach  von  der  Versicherungs- 
Gesellschaft  zu  vergüten  gewesen 

der  Prämien 
innerhalb  der 
Zeit  von 
1862-1871 

innerhalb  dieser 
Zeit  versicherten 
Capitals  auf 

1 Jahr  gerechnet 

N°j 

Firma 

;!Jg 

Hiervon  Jahre,  in  welchen 
eine  5 procent.  Dividende 
nicht  gezahlt  wurde 

Zur  Ergänzung  einer  5 procent.  Rente 
wäre  demnach  von  der  Versicherungs- 
Gesellschaft  zu  vergüten  gewesen  ] 

Prämie  von 

1 °/00  des 
Actien-  j 

innerhalb  der  ] 
! 862— *871 

innerhalb  dieser 
Zeit  versicherten 

f Jahr  gerechnet 

in  Thlr. 

J.hre 

Thlr. 

Thlr. 

m Thlr-  ! 

- J;lhrej 

Thlr-  1 

Thlr-  i 

Thlr- 

I 

Anhalt-Dessauische  Landesbank  ... 

1,000  000 

.0 

) (2  X 0,  1 X 4%) 

— 1 1 "/  = 110,000  Thlr. 

1,000 

10,000 

10,000,000 

Transport 

136.200.000 

1.023,500  Thlr. 

808,700  1 

808,700,000 

39 

Königsberger  Vereinsbank 1 

1,000.000 

1 

— 

— 

1 ,000 

1.000 

1,000,000 

. Ranl 

3,000,000  I 

, 

_ 

— 

3,000 

3.000 

3,000,000 

Leipziger  Creditanstalt ] 

5 (>  X 37»  3 X 4.  1 

ix  *7* — 1 7* 

ai  l c 1 

40  1 

ca.  7,000,000 

IO 

7,000  1 

70  000  1 

70,000,000 

1 (I  > 4°/o) 

1 > 1 7.  = 40,000  „ 

4,000 

20,000 

20,000,000 

1 x 47,7.)  1 

3 X 1 =3 

Hämin  an  eiein  . 

1 x 7,  =_7l 

, 

Baicrische  Hypotheken-  u.  Wechsel-Bank 

ca.  11,000,000 

10  1 

- 

- 

11,000 

110,000,000 

1 

43/,  = 332.500  .. 

5 

1-  0 li  nl 

2,000,000 

2,400,000 

1 0,000,000 

j 

_ 

2,000 

2,000 

2,000,000 

41 

Lübecker  Commerzbank | 

800,000  j 

10 

1 (1  x 2°U) 

1 X 37.  = 24,000  „ 

800 

8,000 

8,000,000 

42 

Lübecker  Privatbank 

400,000 

1 (1  x 4j7«>7„) 

1 x 7, .7.  = 1,400  „ 

400 

4 000 

4,000,000 

7 

Berliner  Disconto-Gesellschaft  ..... 

■ 0 

- 

- 

10,000 

100.000 

100,000,000 

43 

Luxemburger  Bank 

1 (■  x m 

1 x j70  = 20,000  „ I 

2,000 

20.000  | 

20,000,000 

Berliner  Handels-Gesellschaft 

60,000,000 

Magdeburger  Bankverein 

ca.  400,000  1 

1 (i  X 2°J0) 

1 X 37.  = 12,000  „ 

4OO 

1,600 

1,600,000 

.1. 

6 6 

4 

1,000,000 

1 0 

- 

1,000 

10J000 

1 0,000,000 

45 

Magdeburger  Privatbank 

1,000,000  j 

IO 

4 (1  X 43/io,  1X47« 

1 x l'r 

1,000 

10,000 

10,000,000 

1 4.  ix47s7o) 

1 X 5/io 

IO 

Berliner  Lombardbank 

5,000,000 

' 

- 

- 

5.000 

5)000 

5,000,000 

I X I 

1 X 6/io 

Tt  V r Malr1i»rf»ftnlr 

1,000,000 

J 

t fonri 

1,000,000 

2 4/s°/o  — 28,000  „ 

46 

Mecklenburgische  Hypotheken  - und 

5,000 

Wechselbank 

3,000,000  ! 

3,000 

3,000 

3,000,000  | 

13 

nr  m.nhrni  fr  TtnnV 

3,500,000 

Trt  1 

5 (i  X 4.  1 X 2,  | 
3 X o7„) 

3.500 

35>oo 

35,000,000 

47 

Mitteldeutsche  Creditbank 

ca.  6,000,000 

10 

_ 

6,000 

60.000 

60,000,000 

3 • 5 = 197.  = 665,000  „ 

48 

Niedersächsische  Bank  in  Bückeburg  . 

1 ,000,000 

10 

1 (1  X 4 °/„) 

' 1 X I°/o  = 10,000  „ 

1,000 

10.000 

1 10,000,000 

5,000,000 

5.000 

50,000 

50,000,000 

49 

Niederschlesischer  Cassenverein  .... 

ca.  600,000 

3 

— 

— 

600 

1 ,800 

1,800,000 

10,000,000 

I 0,000 

20,000 

50 

Norddeutsche  Bank  in  Hamburg  . . . 

10,000,000 

10 

• ^ 

— 

10,000 

100,000 

100,000,000 

1 16 

Breslauer  Wechslerbank 

1 ,000,000 

1,000 

1,000 

1,000,000 

(.J 

Oberlausitzer  Bank 

1 ,000,000 

j 



1,000 

I OOO 

1,000,000 

250,000,060 

17 

Centralbank  für  Genossenschaften  . . . 

1,000,000 

1 

- 

- 

_ 2>°°P  , 

1,000 

1,000,000 

52 

Oesterreichische  Creditanstalt 

■ (j 

25,000 

250,000 

IO 

2 (2  X 47.) 

2 X I 

600 

6,000 

6,000,000 

SW™ 

53 

Oesterreichische  Nationalbank  .... 

ca.  60,000,000 

IO 

— 

— 

60,000 

600,000 

600,000,000 

■9 

Danziger  Privatbank 

1,000,000 

10 

1,000 

10,000 

10,000,000 

54 

Oesterreichisch-Deutsche  Bank 

ca.  2,ooojooo 

I 

_ 

_ 

2,000 

2,000 

2,000,000 

20 

Darmstädter  Bank 

ca.  8,600,000 

IO 

■ (1  X 47.7.) 

1 

i x Vlo  = 43.000  „ 

8,600 

86,000,000 

55 

Pommersche  Hypotheken -Actienbank  . 

800,000 

5 

_ 

800 

4,000 

4,000,000 

: \ 

Darmstädtcr  Zcttclbank 

ca.  2,000,000 

10 

> (■  X 47.) 

1 X r°/0  — 20,000  „ 

2,000 

20,000 

20,000,000 

56 

Pommersche  Ritterschaftliche  Privatbank 

ca.  2,000,000 

10 

1 (>  X 47.7.)  . 

1 X llt°l0  = 10,000  „ 

2,000 

20,000 

20,000,000 

22 

Deutsche  Bank 

5,000,000 

1 5.000 

10,000 

10  000,000 

Posener  Provinzialbank 

10,000 

10,060,000 

2) 

Deutsche  Hypothekenbank  in  Meiningen 

ca.  1,200,000 

9 I 

- 

1.200 

10,800 

10,800,000 

58 

PreTsische  Bank 

10 

20,000 

200,000,000 

200,000 

: l 

Deutsche  Genossenschafts-Bank  Sörgel, 

Parrisius  & Co 

I ll  A°l  1 

1 X i°/0  = 5.000  „ 

500 

3.500 

3.500,000 

59 

1,000,000 

7 

1 x1  *'"■»  4 lol 

Preussiscne  Joodencredit-ActienDanK  . . 

3 

1 .000 

3.000 

3.  » 

25 

Deutsche  Vereinsbank  in  Frankfurt  a.  M. 

60 

Preussische  Central-Bodencredit-Actien- 

früher  Fr.  Vereinskasse 

ca.  1,000,000 

7 

• (j  X 47.) 

1 X I°/o  = 10,000  „ 

1,000 

7,000,000 

Gesellschaft 

4"  800  000 

4,800 

1,000 

9,600 

9,600,000 

26 

Deutsche  Grundcrcditbank  in  Gotha  . 

ca.  1 ,000,000 

3 

1 ,000 

3.000 

3,000,000 

61 

Preuss.  Erste  Hypoth.-Actiengesellschaft 

i.ooojooo 

8 

2 (2  X 43/,7o) 

2 x 74  - 7a°/o  = 5,000  „ 

8,000 

8,000,000 

-7 

Deutsche  Unionbank  in  Berlin  .... 

12,000,000 

1 

- 

- 

12,000 

1 2,000 

I 2,000,000 

62 

Preuss.  Hypoth.-  Credit-  u.  Bank-Anstalt 

ca.  2,000,000 

10 

- 

- 

2,000 

20,000 

20.000,000 

28 

, 

63 

Rheinische  Creditbank 

,000,000 

.0 

6,000 

60,000 

60,000,000 

2,000,000 

I 

— 

2,000 

2,000 

2,000,000 

29 

Frankfurter  Bankverein 

ca.  4,000,000 

1 

- 

4,000 

4,000 

4,000,000 

64 

Rostocker  Bank 

2,000,000 

IO 

- 

- 

2,000 

20.000 

20,000,000 

3° 

Gcraer  Bank 

ca.  2,000.000 

i° 

; 1 (1  x 47»7.) 

2 000 

20  OOO 

20,000,000 

Q„  ^ h p t ^ H 

6 

5 000 

30,000 

30,000,000 

31 

Gewerbebank  Schuster  & Co 

? 

14,000 

14,000,000 

ö5 

Sächsische  Creditbank 

5,000,000 

2,000 

2,000 

2,000 

66 

2,000,000 

1 

— 

2,000,000 

, 32 

Gothaer  Privatbank 

1 400  000 

1,400 

14,000 

Schaafhausenscher  Bankverein 

, 

• 4 . 

1 IO 

14,000,000 

67 

ca.  6,000,000 

IO 

— 

— 

6,000 

60,000 

00,000,000 

33 

Hamburger  Commerzbank 

pn 

5.000 

30,000 

30,000,000 

5* 

10,000 

10,000,000 

68 

Schlesischer  Bankverein 

ca.  3.000,000 

IO 

— 

— 

3,000 

3) 

Hamburger  Internationale  Bank  . . . . 

3,000,000 

j 

3.000 

3.000 

3,000,000 

69 

Thüringische  Bank 

ca.  2,000,000 

IO 

8 (7  X 4.  1 X 37.) 

7 X 1 = 7)  q°/  e,  180,000  „ 

2,000 

20,000 

20,000,000 

35 

Hamburger  Vereinsbank 

2 nnn  nnr» 

I x 2=  2/9/o 

2,000 

20,000 

20,000,000 

36 

Hannoversche  Bank 

3 (1  x 43/s.  2 X 47.) 

70 

Vereinsbank  Quistorp 

1,500,000 

2 

_ 

1,500 

3,000 

3,000,000 

4 .000,000 

1 X */s 

4,000 

40,000 

40,000,000 

2-/j°/o  = 96,000  „ 

7i 

• Weimarische  Bank 

ca.  4,000,000 

10 

3(1X47,,  2x47,7.) 

y x 

11 

p 

§ 

4,000 

40,000 

40,000,000 

! 37 

Kölnische  Privatbank 

1,000,000 

1 10 

2 (2  X 47 .“/.). 

a X V.  - 1 % - 10,000 

1,000 

10,000 

10,000,000 

72 

1 Westphälische  Bank 

1 ,000,000 

3 

_ 

1 

1,000 

3.000 

3,000,000 

I 3t 

1 Königsberger  Privatbank 

1 ,000,000 

> («  X 47.) 

| 1 X 1 °/0  = 10,000  „ 

1,000 

10,000 

10,000,000  j 

73 

j Württembergische  Vereinsbank  .... 

1 ca.  4,000,000 

_ 

- 

4.000 

4,000 

4,000,000 

L 

136,200,000 1 

1,023.500  Thlr.  1 

808,700 

1 808,700,000  1 

1 322,500,000 

1,841,400  Thlr. 

2,439.700 

2.439.7°°.00° 

TABELLE  L 


Verzeichniss  der  Prämien-Eingänge  in  den  Jahren  1862- 

-1871. 

No.  der 

1862 

1863 

1864 

1865 

1866 

1867 

1868 

1869 

1870 

187,  1 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

j 1,000 

| 1,000 

j 1.000 

_ 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

3.000 

. 

_ 

— 

— 

4,000 

4,000 

4,000 

4,000 

4,000 

11,000 

1 1,000 

11,000 

1 1,000 

1 1 ,000 

1 1,000 

11,000 

1 1 ,000 

11,000 

1 11,000 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

| 2,000 

6 

_ 

! 2,400  : 

- 

10,000 

10,000 

10,000 

10,000 

1 0,000 

10,000 

10,000 

1 0,000 

10,000 

10,000 

I 8 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000  ; 

1,000  j 

1,000 

1,000 

10 

- 

- 

- 

- 

— 

- 1 

“ 

5,000 

1 1 

_ 

_ 

_ 

_ 

5.000 

, , 

3.500 

3.500 

3.500 

3.500 

3.500 

3.500 

3.500 

3.500 

3.500 

3,500 

14 

5,000 

5.000 

5.000 

5.000 

5.000 

5.000 

5.000  1 

5.000 

5,000 

5.000 

_ 

— 

— 

— 

— 

— 

10,000 

10,006 

1 16 

- 

■ 

_ 

1,000 

18 

600 

600 

600 

600 

600 

600 

600 

r 

600 

600 

600 

1 1 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

20 

8,600 

8,600 

8,600 

8,600 

8,600 

8,600 

8,600 

8,600 

8,600 

8,600 

21 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000  1 

2,000 

2,000 

5,000 

1,200 

2,000 

23 

_ 

1,200 

.,200 

1,200 

1,200 

1,200 

1,200 

1,200 

5,000 

1,200 

24 

— 

— 

— 

500 

500 

500 

500 

500 

500 

500 

25 

26 

- 

— 

- 

1,000 

.8500 

1,000 

1,000  | 

1,000 

1 ,000 

1,000 

28 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

öLo 

12,000 

6,000 

1 *9 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

— : 

4,000 

3° 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

U 3> 

— 

— 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000  : 

2,000 

2,000 

2,000 

■ 32 

1,400 

1,400  1 

1,400 

1,400 

1,400 

1,400 

1,400  1 

1,400 

1,400 

1,400  1 

' 33 

— 

— 

— 

— 

— . 

— 

5,000 

5,000  I 

34 

— 

_ 

— 

— 

— 

— 

— 

3, 000 

35 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

; 36 

1 37  | 

4,000 

1 V™  1 

I !’  „■ 

4,000 

4,000 

4,000 

4,000 

4.000 

1.000 

4.000 

1.000  | 

3® 

30 

’ 

1 1 ,000 

| I .OOO 

t i 

T 

1 

1,000 

1,000 

1,000 

1 40 

7.000  j 

7,000 

7,000 

7,000 

7,000 

7,000 

7,000  1 

7,000 

7,000 

4' 

800 

800 

800 

800 

800 

800 

. 800 

800 

800 

800 

42 

400  1 

400 

400  I 

400  . 

400 

400  1 

400 

400  1 

400 

4°° 

43 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

44 

1 -00  1 

— 

— 

— 

400 

400 

400 

400 

45 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

46 

- I 

— 

— 

— 

— 

— 

3,000 

47 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

48 

I 1,000 

1 .000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

1,000 

49 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

600 

600 

600 

! 50 

10, 000  j 

10,000 

10,000 

10,000 

10,000 

10,000 

10,000 

10,000 

1 0,000 

10,000 

• 

52 

25,000  1 

| 25,000 

25.000 

25,000 

25,000 

25,000 

25.000 

25.000 

25,000 

25,000 

53 

60,000 

60,000 

60,000 

60,000 

60,000 

60,000 

60,000 

60,000 

60,000 

60,000 

54 

— 

— 

— 

- I 

— 

— 

— 

— 

2,000 

1 55 

— 

— 

- 

800 

800 

, 800 

800 

800 

56 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000  1 

'2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

57 

1,000 

1,000 

1,000 

1 1,000 

1,000  1 

1,000 

1,000 

1,000 

1.000 

1 ,000 

5« 

20,000 

20,000 

20,000 

| 20,000 

20,000 

20,000 

! 20,000 

20,000 

! 20,000 

20,000  1 

59 

— 

— 

I “ 

— 

- 

1,000 

1,000 

1 ,000 

60 

4,800 

4,800 

61 

- 

- 

1,000 

1,000 

1 1,000 

1,000 

1 1,000 

1,000 

1,000 

1,000  * 

62 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000  1 

2,000 

6.3 

— 

— 

— 

| 2,000 

1 — 

— 

-a- 

! 2,000 

64 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

j 2,000 

2,000 

2,000 

2,000 

65 

— 

— 

5.000 

5,000 

5,000 

5,000 

5.000 

5.000 

65 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

2,000 

67 

1 6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000 

6,000  | 

68 

1 3*°°0 

3.000 

3,000 

3.000 

| 3.000 

1 3*000 

3.000 

3,000 

1 3-000 

’ 69 

! 2,000 

1 2,000 

2,000 

2,000 

; 2,000 

2,000 

| 2,000 

2,000 

2,000 

70 

1 — 

1 — 

— 

1,500 

• 1,500  1 

7 1 

j 4,000 

! 4,000 

4,000 

4,000 

4,000 

1 4,000 

4,000 

4*000 

4,000 

1 4,000  1 

72 

— 

1 — 

— 

— 

— 

— 

1,000 

1,000  | 

73 

4,000 

222,300 

223.500 

' 224,500 

228,000 

' 233,000 

237,800 

t 238,200 

241,800 

I 268,100 

322,500  : 

Dagegen  halte  dir  Yersidicrun-'U.<-'<-il- 

schafl  zurErgänzung  5°/0iger  Dividende 

1 285.000 

auszuzahlen  gehabt  (s.  Tab.  Ib): 

252,000 

1 280,400 

1 345.000 

! 314.000 

1 148,500 

1 96,500 

— 

Daher  an  Prämien  bei  nur  i°/oo 

1 29,700 

] 56,900 

1 60,500 

| 117,000 

! 81,000 

i “ 

] — 

] z 

_ 

gefehlt  hätten,  wogegen 

89,300 

1 141,700 

| 221.800 

1 268.100 

322,500 

Prämienüberschüsse  gewesen  waren. 

TABELLE  Ib 


Verzeichniss  der  Beträge,  welche  zur  Ergänzung  einer  fünfprocentigen  Dividende  in  den  einzelnen 
Jahren  1862 — 1871  an  die  betreffenden  Banken  wären  zu  zahlen  gewesen: 


I No.  der’ 

! Bank 
s.  Tab  I. 

1862 

1863 

1864 

I I865 

1866 

1867 

1868 

1869 

1870 

1871 

_ ■ 

£0,000 

50,000 

- 

- 

- 

40,000 

>°-°°° 

- 

- 

1 3 

35.000 

105,000 

175.000 

175.000 

1 1 75.000 

_ 

_ . 

_ 

_ 

18 

— 

— 

— 

- 

6,000 

6,000 

— 

— 

- 

— 

20 

— 

— 

— 

— 

43.000 

- 

- 

- 

- 

— | 

21 

- 

— 

— 

— 

2 0,000 

- 

— 

- 

- 

- 

24 

— 

— 

— 

5.000 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

25 

— 

— 

— 

10,000 

— 

- 

— 

- 

— 

3° 

- 

— - 

— 

- 

- 

- 

2,500 

- 

- 

- 

36 

— 

— 

— 

40,000 

— 

40,000 

16,000 

— 

— 

37 

5,000 

5000 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

38 

— 

— 

— 

— 

— 

10,000 

— 

— 

40 

105,000 

70,000 

70,000 

70,000 

1 1 7.500 

- 

- 

- 

- 

- 

+ 1 

— 

24,000 

1,400 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

43 

- 

20,000 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

44 

45 

7,000 

5.000 

- 

- 

- 

10,000 

6,000 

- 

_ 

_ 

, 48 

10,000 

- 

- 

- 

— 

- 

— 

- 

- 

- j 

54 

— 

— 

— 

125,000  : 

— 

— 

— 

— 

— 

— j 

56 

61  | 

: 

: 

— 

: 

2,500 

10.000 

2,500 

— 

__Z_ 

-tr 

i' 

®4^So 

20,000 

20,000 

30^000 

20,000 

20,000 

20,000 

20,000 

- 

- 

1 252,000 

280,400 

285,000  I 

345.000 

Jlfcl 

148,500 

96,500 

20,000 

- 

TABELLE  L 


Uebersicht  des  Verhältnisses  des  Gesammt-Actiencapitales  der  in  Tab.  I verzeichneten  Banken  mit 
Ausschluss  der  Oesterreichischen  Creditanstalt  (No.  52)  und  Oesterreichischen  Nationalbank 

procentigen  Rente  zu  zahlen 

gewesenen  Summen: 

1862 

1863  1864  1865  1866 

1867  1868 

l86g 

1870  1871  1 Total: 

Zu  versicherendes  | 

Gesummt  - Actiencapital  137,300 
in  Tausenden:  1 

138,500  139,500  143,000 1 148,000 

152,800  | 153,200 

156,800 

183,100  | 237,500  1 1,589,700  I 

I Gesammtsumroe  der 

Zahlungen  /ur  Ergan-  252, OOO 

mng  einer  5pröc.  Rente: 

* 1 

280,400  j 285,000  220,000  314,000 

148,500  [ 96,500  I 

20,000  I 

— 1 — 1,6x6,400 

AHN-ACTU 

b 

n. 

des  Zeitraums  von 

von 

der  Versicherungsgesellschaft  zu 

866 

1867 

i86£ 

Thlr. 

= 137.500 

Thlr. 

5%  = i37>5oo 

4%  =1 

J 

I 

TABELLE  II:  EISEN BAHN  ACTIEN 


Verzeichniss  derjenigen  deutschen  Privatbahnen,  welche 'innerhalb  des  Zeitraums  von  1862  — 1871  10  Jahre  lang 


Firma 

der  Eisenbahnen 

Aachen-Mastricht 

Altona -Kiel 

Baierische  Ostbahnen 

Bergisch- Märkische 

Berlin -Anhalter 

Berlin -Hamburger 

Berlin -Potsdam  - Magdeburger 

Berlin-Stettiner 

Breslau-Schweidnitz-F  reiburger 
Chemnitz  -Würschnitzer  . . . . 

Cöln-Minden 

Frankfurt- Hanau 

Hessische  Ludwigsbahn.  . . . 

Leipzig -Dresden 

Ludwigshafen -Bexbach  . . . . 
Magdeburg -Halberstadt  . . . 

Magdeburg- Leipzig 

Niederschlesische  Zweigbahn  . 

Oberschlesische 

Rheinische 

Rhein-Nahebahn 

Stargard- Posen 

Taunus -Eisenbahn 

Thüringische  Eisenbahn  . . . 


Actiencapital 

(eingezahltes) 


2.750.000 

6,000,000 

34,000,000 

25,000,000 

8.500.000 

8.000. 000 

5.000. 000 

9.000. 000 

6.000. 000 
400,000 

30.000. 000 

1.700.000 

12.000. 000 

7.500.000 

6.000. 000 

4.000. 000 

4.000. 000 

1.500.000 

12.000. 000 

30.000. 000 

8.700.000 

5.000. 000 

1.700.000 

12.000. 000 


im  Betriebe  waren. 


Zur  Ergänzung  einer  fünfprocentigen  Rente  wären  von  der  Versicherungsgesellschaft  zu  vergüten  gewesen  in  den  Jahrei 


1862 


1863 


1864 


Thlr. 

% = 137-500 


Il/*%  = 25-500 


2I/„%=  3L250 


5%  = 435,000 


Thlr.  Thlr. 

5%  =i37,5oo  1 5%  = 137,500 


2Vj°/o  = 35,000  1 %2°\o  = 13,750 


5°|o  =435,000 

x/i°io  = 8,333 


5%  =435>ooo 

i%0/o  = 75,ooo 


1865 


Thlr. 

5%  =137,500 


IZ/30lo  = 20,000 


= 435,000 
= 25,000 


Thlr. 

5%  = 137,500 


Wo  = 3,400 


5°|o  = 

VI O = 


435,000 

25,000 


1867 


Thlr. 

5%  = 137,500 


1 1/4%=  18,750 


5°/o  =435,ooo 

Vl°  =■=  25,000 


1868 


1869 


Thlr.  Thlr.  I 

4%  =110,000  4V, % = 123,750  ! 47s°/o 


VI 


5°  Io  =435,ooo 
V 2°/ O = 25,000 


= 435,000 
— 25,000 


! 435,ooo 
25,000 


57°  =435,ooo 

V*°l  ° = 25,000 


Total 


Rhein -Nahebahn 


240,750,000 
ab  8,700,000 


629,250 

435.000 


615,833 

435,ooo 


232,050,000 


19?, 2 5° 


180,833 


661,250 

435,ooo 


617,500 

435,000 


226,250 


[82,500 


600,900 

435,000 


616,250 

435,ooo 


580.000 

435.000 


583,750 

435,ooo 


581.000 

435.000 


581.000 

435.000 


165,900 


181,250 


145,000 


148,750 


[46,000 


146,000 


Bei  einem  Prämiensatz  von  i per  mille  des  Actiencapitals  und  per  Jahr  hätte  also  die  Gesammtprämieneinnahme  innerhalb  1862 — 1871  Thlr.  2,320,500 
der  zur  Ergänzung  einer  fünfprocentigen  Rente  nöthige  Gesammtbetrag 1.716,733 


sonach  der  Ueberschuss  Thlr.  603,767  betragen. 


Druck  von  Bär  & Hermann  in  Leipzig. 


